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RESUMEN ANALISIS ECONOMICO FINANCIERO EN ESPANOL

La compafiia tecnologica Nvidia se ha consolidado como una de las empresas mas
relevantes en el panorama tecnolégico debido a la creacion pionera de unidades de
GPU y procesamiento grafico entre otras que han revalorizado la marca a ser la mas
valiosa del mundo el pasado afio con una capitalizaciéon de 3,4 billones de doélares
teniendo como principal pilar el segmento de la data center (chips, GPUs, plataformas
y software...) desde el auge de la inteligencia artificial generativa.

Por otra parte, las ratios financieras reflejan correctamente la sdlida posicién que tiene
la compania en el mercado, pues aspectos como la liquidez y la rentabilidad estan en
una situacién éptima y esta evolucionando positivamente; por ejemplo el margen bruto
neto aumento de un 25% a un 49% de 2020 a 2025, otras ratios como el ROE han casi
triplicado la cifra de 2021, demostrando la buena gestién para obtener beneficios de
forma eficiente y con grandes margenes gracias a chips como Blackwell.

Hablando de las ratios de endeudamiento, Nvidia procura no endeudarse
excesivamente éstos ultimos afios ya que aumenta el riesgo y tiene una menor
necesidad debido a los buenos resultados anteriores.

Todo este reflejo de ratios saludables desemboca en que las ratios de mercado
también lo sean, puesto que la empresa gana buena imagen, reputacion y mayor
confianza por parte de los inversores.

Uno de los aspectos mas importantes y destacables Nvidia, es la evolucién
exponencial de su resultado neto, gracias al aumento de ingresos por causas como el
aumento de la venta de chips para la |A, tuvo 4 mil millones de $ en 2021 a 72 mil
millones en 2025.

En el balance de situacion, los activos aumentaron un 69,8% de 2024 a 2025 gracias
al crecimiento de efectivo e infraestructuras, mientras tanto, los pasivos también
aumentaron, aunque en menor medida, por el aumento de la produccién que se
tradujo en mayores cuentas a pagar como contratos y pagos a proveedores.

Por ultimo, el patrimonio neto lo cubren en mayoria las ganancias retenidas de la
empresa, y el cash Flow de la empresa recae en la importancia de las inversiones.
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RESUMEN ANALISIS ECONOMICO FINANCIERO EN INGLES

The technology company Nvidia has established itself as one of the most relevant
companies in the technological landscape due to its pioneering creation of GPU and
graphics processing units, among others, which have revalued the brand to become
the most valuable in the world last year, with a capitalization of 3.4 trillion dollars, with
the main pillar being the data center segment (chips, GPUs, platforms, and software...)
since the rise of generative artificial intelligence.

On the other hand, the financial ratios correctly reflect the solid position the company
has in the market, as aspects such as liquidity and profitability are in an optimal
situation and are evolving positively; for example, the net gross margin increased from
25% to 49% from 2020 to 2025, and other ratios like ROE have nearly tripled the figure
from 2021, demonstrating good management to obtain profits efficiently and with large
margins thanks to chips like Blackwell.

Speaking of the debt ratios, Nvidia has been trying not to over-indebt itself in recent
years as it increases risk and has less need due to the good previous results.

All this reflection of healthy ratios results in market ratios being healthy as well, since
the company gains a good image, reputation, and greater trust from investors.

One of the most important and noteworthy aspects of Nvidia is the exponential growth
of its net income, thanks to the increase in revenue from sources such as the rise in
chip sales for Al, which went from $4 billion in 2021 to $72 billion in 2025.

In the balance sheet, assets increased by 69.8% from 2024 to 2025 due to the growth
in cash and infrastructure, while liabilities also increased, albeit to a lesser extent, due
to the rise in production that translated into higher accounts payable such as contracts
and payments to suppliers.

Finally, net equity is covered by the retained earnings of the company, and the
company's cash flow is dependent on the importance of investments.
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1. INTRODUCCION

1.1. PRESENTACION DEL TEMA Y OBJETIVOS DEL TFG

En el trabajo de fin de grado de Administracion de Empresas que voy a desarrollar a
continuacion, realizaré un analisis Econdmico-Financiero de una de las empresas con
mas controversia en los ultimos afos, la multinacional tecnolégica Estadounidense
Nvidia, sobre ésta daré a conocer como trabaja y en qué posicion se encuentra en su
mercado, valiéndome de una serie de analisis en las que explicaré su funcionamiento y
como ha ido cambiando a lo largo de los anos; la tematica sobre la que voy a incidir es
la industria de los semiconductores, debido a que esta altamente relacionada con ésta
empresa y es uno de los factores por los que la empresa se ha dado a conocer tanto.

Por otra parte, he elegido la tematica de éste trabajo debido a que la evolucién de la 1A
es uno de los temas que esta a la orden del dia, pero lo que en realidad no sabe todo el
mundo es lo que hay detras de esto para que pueda hacerse posible, los
semiconductores y chips, y mas especificamente las redes neuronales, los primeros
tienen propiedades especificas que impulsan los ordenadores y otros dispositivos
electrénicos, asi como CPU, y microprocesadores, de éstos depende la velocidad y la
evolucion de la humanidad en éste ambito.

1.2. IMPORTANCIA DEL ANALISIS ECONOMICO FINANCIERO

En este analisis mi intencion sera evaluar la empresa, tanto sus ratios financieras, como
su capacidad de eficiencia operativa y eficacia, ayudandome de ratios como el de
liquidez, rentabilidad o solvencia, proyectando el recorrido sobre el que circula la
empresa.

Estos estudios son muy importantes debido a que son capaces de evaluar la situacion
actual en la que se encuentra la empresa, y a partir de ahi, tomar distintos tipos de
medidas, asi como poder identificar las areas donde se deben maximizar las ganancias,
reducir costes, o impulsar nuevas lineas de productos, ademas de detectar problemas
financieros como el aumento de la deuda, en cambio si contamos con unos buenos
indices a la hora de realizar el analisis, éste servira de escaparate al mercado, pudiendo
llegar a facilitar el financiamiento debido a una mayor confianza por parte de los
inversores, y garantias por parte de la empresa.

Como punto final cabe recalcar que realizar un analisis econémico financiero exhaustivo
ayudara mucho a la companiia a la hora de la toma de decisiones, y a tener una vision
mas clara de su situacion, contando también con la optimizacién de sus recursos y
poniendo en perspectiva sus areas (operativa, comercial, financiera, 1+D) para elegir
donde hacer recortes, invertir mas, y canalizar los riesgos que esto conlleva.
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1.3. JUSTIFICACION DE NVIDIA COMO OBJETO DE ESTUDIO

He elegido Nvidia porque es una empresa revolucionaria y lider en tecnologia con
mucho futuro dentro del sector tecnoldgico, cuenta con una gran serie de productos
como tarjetas graficas, tecnologias avanzadas que impulsan el disefio arquitecténico,
plataformas para vehiculos auténomos y de IA (ChatRTX) que facilitan el desarrollo de
éstas asi como CUDA-X, sistemas de centros de datos y computacién en la nube o
incluso ingenieria asistida por ordenador que es capaz de acelerar las simulaciones x5
y reducir costes; por lo tanto, todos éstos productos y software resultan esenciales hoy
en dia tanto para particulares como para empresas, puesto que cada vez nos
adentramos en un mundo mas tecnoldgico en el que se depende mas de éste tipo de
herramientas para lograr que exista un avance, por tanto se podria decir que Nvidia es
un tipo de empresa pilar para el resto de empresas del mundo, debido a que son los que
fabrican chips y son pioneros en el aprendizaje automatico de las I1As que mejoran la
eficacia de todas las empresas del mundo.

Otro de los factores por los que he elegido el estudio de ésta empresa es por la
volatilidad de sus acciones y su rapido crecimiento, ya que en 2024 se consolido como
la empresa dominante en el mercado de tarjetas graficas llegando a tener hasta un 90%
de la participacion, de tal manera que reflejé un crecimiento en sus acciones hasta un
pico maximo de 153,13$ llegando a ser durante éste afio la empresa mas valorada del
mundo, adelantando a gigantes como Microsoft y Apple (3,4 billones de doélares de
maximo) y aumentando en su valor la increible cifra de mas de 2 billones de délares,
llevando una estrategia de negocio hibrida (venta de chips y comercializacion de centros
de datos IA) en parte gracias a la implementacion de los chips blackwell, que resultaron
ser muy innovadores

2. HISTORIA Y CREACION DE NVIDIA

2.1. FUNDACION Y SIGNIFICADO

La empresa fue formada por el ingeniero eléctrico taiwanés Jensen Huang en 1993,
por lo que se trata de una empresa relativamente joven.

El nombre de la empresa esta formado por NV (next vision) VID (debido a que la
empresa empezo a apostar por las tarjetas videograficas, el nombre estd ademas
inspirado en las palabras en latin invidia, cuyo significado en espanol envidia.

Jensen Huang Curtis Priem

Malachowsky
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2.2. CREADORES

Pese a que Jensen fue el participe y el visionario por crear una empresa dentro de un
mercado aun no explotado no pudo sin la ayuda de sus 2 amigos Chris Malachowsky y
Curtis Priem fundar la empresa.

Huang cofundador y actual CEO naci6 en Taipéi una vez licenciado en la universidad
de Oregon, cursé una maestria que tardo 8 afios en acabar, mientras estaba
trabajando simultdneamente en la compafiia tecnoldgica y ahora competencia de su
empresa AMD donde adquirié también grandes conocimientos sobre la industria.

Chris Malachowsky es otro de los cofundadores, nacié en 1959 con nacionalidad

estadounidense, cuenta con una gran experiencia dentro de la industria, antes de
fundar la empresa, tuvo cargos importantes tras acabar la carrera en las areas de
ingenieria y desarrollo técnico de HPy Sunmicrosystems.

El ultimo cofundador es Curtis Priem, se licencid en el Instituto Politécnico Rensselaer
entre sus logros, cabe destacar que disefd el primer procesador de graficos para PC,
se retird de Nvidia en 2003.

Wikipedia.org

2.3. OBJETIVOS INICIALES Y EXPECTATIVAS

Los objetivos originales por los cuales los fundadores se decidieron a fundar la
empresa fueron que vieron un hueco de mercado en el que podrian entrar, debido a
que les llamd la atencién el potencial que tenian las computadoras personales, por lo
tanto, se decidieron en enfocarse en las unidades de procesamiento grafico (GPU)

Al comienzo la empresa conté con 40000 $ de fondos propios, hasta que recibié una
inversion en capital riesgo de Sequoia Capital y demas inversores de 20 millones de
ddlares debido a que la empresa sobrepaso los objetivos iniciales que tenia en mente.

2.4. EVOLUCION EN SUS PRIMEROS ANOS

El primer proyecto de la empresa fue el NV1, util para manejar video en 2D y 3D y que
fue implementada por la empresa SEGA en su consola Saturn. (NVIDIA Corporation
2025b)

En cambio, el proyecto NV2 fue un fracaso, fue un GPU sucesor cuya arquitectura de
renderizado (forma de chips) eran cuadrilateros en vez de triangulos, que eran los
estandares del mercado hasta ese momento; esto cred desconfianza en su
colaborador SEGA y abandond el proyecto siguiendo las tendencias del mercado, por
lo que esta GPU no se llegd a comercializar. NVIDIA Corporation (2025b)

En 1997 lanzé la NV3 con arquitectura de triangulos, que fue bastante importante
debido a que logré procesar los frames mas rapido.
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El primer bache para la empresa se present6 a los 2 afios de la fundacion, cuando se
situaron en un estudio para lograr bajar el coste de la memoria DRAM el precio de ésta
cayo un 90%, siendo inservible todo lo realizado anteriormente.

(NVIDIA Corporation 2025 Cronologia corporativa de NVIDIA)

En 1998, Nvidia estuvo a punto de entrar en Bancarrota debido a la extrema
competencia que le habia salido porque habia entre 80 y 100 empresas que
fabricaban chips y eran su competencia como 3dfx Interactive, S3 Graphics o
Hércules entre otras, y que fueron desapareciendo o siendo compradas.

Lépez, J.C. (2025).

El profesor universitario Clayton M. Christensen sostiene en su libro el dilema de
los innovadores’” dice que "no dedicar los recursos necesarios a la innovacién deja el
camino libre para hacerlo a ofras compafiias que pueden permitirse arriesgar y
apostarlo todo por la innovacion con el propdsito de consolidarse en el mercado” por lo
tanto se considera que el éxito de Nvidia se debe a su CEO Jensen cual tuvo
perseverancia y la intuicion adecuadas para lograr que Nvidia no desapareciera y
siguiese en el mercado teniendo la misma metodologia y valores desde su comienzo
hasta la actualidad.

2.5. EVOLUCION HASTA LA ACTUALIDAD

2.5.1 Adquisicion 3dfx e implementacion en el mercado de
consolas

A partir del 2000 la empresa empez6 a ganar cuota de mercado y a consolidarse con
los graficos, el primer punto clave resalté por la adquisicion de activos de la
competencia 3dfx, lo que permitié conseguir patentes, tecnologia y una nueva
infraestructura con la que no contaba eliminando en gran parte a un competidor y
apostando una vez mas por el desarrollo de chips, en los 2 afios siguientes, la
empresa siguié revolucionando el mercado de tarjetas graficas con la GPU
GEFORCE, mas avanzada y que fue uno de los detonantes para el acuerdo entre
Nvidia y Microsoft para crear el chip grafico de la primera Xbox en 2001.

Nvdia (2025). Corporate timeline
(Gonzélez, C. 2024)
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2.5.2 Despegue de lalAy evolucion en el gaming

En 2016 en un mundo mas tecnoldgico Nvidia saca la GeForce GTX 1080 con la
nueva arquitectura Pascal permitié dar soporte a aplicaciones de realidad virtual y
jugar a 60fps.

\

Este afio Nvidia se proclama como el motor de entrenamiento
de la IA gracias a la creacion de DGX, un bastidor que cuenta
con 5 superordenadores.

En 2018, Nvidia lanza RTX con la arquitectura Turing, entre sus caracteristicas, es
capaz de simular como la luz entra en los objetos, y las sombras de éstos (ray tracing),
ésta tecnologia ya implementé IA para mejorar la calidad de imagen y rendimiento,
dandole a los jugadores una experiencia realista nunca vista.

Nvdia (2025). Corporate timeline

2.5.3 Incursion en el mercado de bases de datos y auge de la IA
actual

En 2019, Nvidia adquiere la empresa israeli Mellanox Technologies, especializada en
interconexion de centros de datos por 6900 millones de délares, lo cual supuso una
gran inversion para la empresa fortaleciendo su presencia en el mercado de centros
de datos y la nube, lo que supuso un gran avance ya que complemento sus productos
ya existentes, con lo cual combinaron la potencia de procesamiento con los centros de
datos. (MuyComputerPro 2022)

Fue a partir del 2020 cuando aparecio otro modelo de vida y una nueva revolucién
tecnolégica debido al COVID-19, el mundo se tuvo que adaptar debido a las nuevas
tendencias como las videollamadas, el teletrabajo, y la conexién en linea, lo que hizo
un mundo mucho mas interconectado, del que Nvidia se acabd beneficiando debido a
factores como el incremento de la demanda de GPUs para por ejemplo ejecutar
grandes volumenes de datos en hospitales, reconocimientos médicos, atencién al
cliente (chatbots), y mostrando beneficios de hasta el 769% mayores que el afio
anterior.
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Otro punto de crecimiento se demostré en 2022 con la arquitectura Hopper y la GPU
H100 disefiada especificamente para la creciente demanda de la |A, entre sus
cualidades se cuenta con la creaciéon de un motor transformador que mejoro el
entrenamiento de la IA y su lenguaje, una mejor memoria, y tecnologia de
interconexion llamada NVLink por la cual hay una comunicacién mas rapida entre
GPUs por la cual obtienen autoaprendizaje,(chat GPT) lo que quiere decir que estan
tan interconectadas que pueden aprender sobre lo ya escriturado e ir desarrollando
nuevos conocimientos debido a esta interactividad. (NVIDIA Corporation. 2025a)

La salida de este nuevo tipo de arquitectura tan vanguardista consiguié colocar a
Nvidia como lider en IA generativa consiguiendo que grandes empresas como Meta,
Microsoft u OpenAl, invirtiendo hasta 9000 millones de ddlares en sus productos para
abastecer su infraestructura. Arenas, M. (2024)

Hoy en dia ha habido una creciente demanda de GPUs para impulsar nuevas
plataformas de |A por las cuales se necesitan desde 30000 hasta 40000 unidades.
Arenas, M. (2024)

3. ANALISIS DE LA ESTRATEGIA EMPRESARIAL

3.1. MODELO DE NEGOCIO

La compaiiia sigue un modelo de negocio bussiness to bussiness o B2B, debido a
que el valor que genera es en parte gracias al valor que el resto de las companias
tienen hacia ésta, ya que es uno de los mayores proveedores de tecnologia en todo
el mundo para empresas del sector de almacenamiento de datos y también a su
colaboracién con empresas globales como meta, o Microsoft.

(Lacort, J. 2024)

Ademas, su modelo esta combinado con el business to consumer o B2C debido a
que también cuenta productos para el consumidor de a pie, asi como las tarjetas
graficas ya mencionadas anteriormente.

Su modelo de negocio se basa por tanto en 4 pilares indiscutibles:

e \enta de hardware para computadoras gaming, IA, aplicaciones
industriales...

e Licencia su propiedad industrial obteniendo ganancias sin la necesidad de
realizar ventas

e Plataformas (CUDA en programacién, Omniverse como un metaverso para
ingenieros y disenadores, y plataformas de |A)

¢ Data centers (Supercomputadoras, bibliotecas de IA, creacién de
infraestructura en la nube).
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3.1.1 Principales fuentes de ingresos

A continuacidn, adjuntaré una tabla donde mostraré la evolucion de las ganancias de
la empresa gracias a manejo de centros de datos y plataformas en comparacion con
las ventas de productos relacionados con gaming.

Grafico 3.1.1.1: Ingresos de Nvidia por centros de datos y gaming

Nvidia's Revenue From Data Center And Gaming (US$ Millions)
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Fuente: Stock Dividend Screener (2025)
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Como podemos observar, la tendencia gaming ha seguido una evolucién constante
dentro del importe total de la cifra de negocios, mientras que por otra parte Data
Center ha tenido una escalada progresiva a lo largo de los afios, donde en 2024 ha
acabado explotando, ocupando el 78% de los ingresos de la compania.

Grafico 3.1.1.2: Ingresos de Nvidia por visualizacion profesional, Automotor y OEM

Nvidia's Revenue From Professional Visualization, Automotive, And OEM (US$ Millions)
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Fuente: Stock Dividend Screener (2025)

Por otra parte, vemos en el anterior grafico reflejado el resto de los ingresos de la
compania segun visualizacién profesional (presentacién de datos en forma visual
para facilitar el analisis y comprension de éste), segun OEM Original Equipment
Manufacturer (que son componentes que luego se van a integrar en otras empresas
que puede que luego vendan al publico bajo el nombre de su propia marca, y por
ultimo automotriz, que como se puede analizar en el grafico, se trata de un nuevo

segmento en el que la empresa esta integrando 1+D (sector automovilistico + IA) y que
tiene una tendencia progresiva en los ultimos afos.

SEGMENTO 2024 2025

Data center 78% 83,3%
Gaming 17,1% 8,7%
Visualizacion profesional 2,6% 1,4%
Automotriz 1,8% 1,3%

OEM y otros 0,5% 0,3%

Tabla 3.1.1: Ponderacién por importancia de cada segmento
Fuente: Xakata

Hay un claro dominio del segmento data center debido a los chips de inteligencia
artificial como los GPU Hopper y Blackwell usados en IA generativa y aprendizaje
profundo, mientras que el resto de los segmentos se ha visto reducido conforme el afo
anterior.

3.1.2 Mercados en los que se encuentra

Gréfico 3.1.2.1: Ingresos Data Center

NVIDIA

Data Center revenue, in $bn

A
PGS

Fuente: Nvidia.com
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Fiscal 2024 Reportable Segments

Our two reportable segments are “Compute & Networking” and “Graphics™

Compute & Networking Graphics All Other* Consolidated
$47.4 billion $13.5 billion $60.9 billion
Revenue =
up 215% year on year up 14% year on year up 126% year on year
Operating $32.0 billion $5.8 billion $(4.9) billion $33.0 billion
Income (Loss)
up 530% year on year up 28% year on year down 10% year on year  up 681% year on year

* Includes expenses not assigned to either Compute & Networking or Graphics.

Fiscal 2024 Market Platforms

Our platforms address four large markets where our expertise is critical:

Professional

Data Center Gaming . gt Automotive
Visualization
$47.5 billion revenue $10.4 billion revenue $1.6 billion revenue $1.1 billion revenue
up 217% year on year up 15% year on year up 1% year on year up 21% year on year

Fuente: Nvidia.com

Gréfico 3.1.2.2: Ingresos de Nvidia por area geografica

NVIDIA Corporation’s Revenue Share by Region

&

CHINA B Other Americas SINGAPORE TAIWAN, PROVINCE OF CHINA [ UNITED STATES

2023 2024 m BUI.LHNCHE@

Fuente: Bullflincher.io

A continuacion, realizaré un analisis geografico de los mercados en los que se
encuentra la empresa, porque al ser una empresa con presencia internacional, los
ingresos respecto a segmentos también provienen de distintos paises.

e Estados Unidos: con unos ingresos de 61,26 mil millones $, representa una
participacion del 47% gracias a los centros de datos, IA, gaming y sector
automotriz

¢ Taiwan: Cuenta con la segunda posicién con una fabricacion en valor por sus
ventas de 20,57 mil millones $ y representando el 15,8%; gracias a que es el
pais donde se produce la fabricacién de chips-
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e Singapur: Alberga la cifra de 23,68 mil millones $, representando un 18,1%;
estas ganancias se deben a que en el pais se encuentran almacenados
grandes centros de datos, pero sobre todo la infraestructura de la nube.

e Chinay Hong Kong: 17,11mil millones $, representando un 13,1%, en china
se crean los chips H20 para IA, se fabrican procesadores gaming, y en el pais
reside parte de la computacion de la nube.

e Otros paises (Europa, Japén, Medio Oriente y Sudamérica): Representan
7,88 mil millones $ y el 6% restante, en la gran mayoria de estos paises se
colabora con proveedores locales de la nube y se desarrollan también
infraestructuras de IA o Nvidia Omniverse, como es en el caso de Europa.

Respecto a los anteriores paises sefialados, Estados Unidos ha representado un
crecimiento respecto a 2023 inmenso de mas del doble (127%) gracias a que
empresas como Microsoft adquirié en 2024 485.000 GPU Hopper, mientras que
Amazon, Google y Meta, compraron de media 200.000 chips cada uno para
evolucionar sus plataformas de IAy servicios de la nube.

Por otra parte, China también se ha consolidado como un buen cliente de la compafiia
con empresas como Tencent o Alibaba para chips H20 que se adaptan a las
restricciones de exportacion de Estados Unidos, contando con un crecimiento en este
pais del 66% respecto al 2023; cabe mencionar del desarrollo de Deepseek, nuevo
modelo start up de IA que funciona con este tipo de chips.

Cabe destacar también la evolucion de Taiwan respecto a la fabricacion de chips, y la
creciente evolucion de Singapur de hasta mas del 254% porque actua como centro de
facturacion de los clientes asiaticos y un posible canal de ventas hacia china.

3.1.3 Estrategias particulares

Nvidia es una empresa ilustre en la innovacion y las nuevas tecnologias, puesto que
es pionera en arquitectura de programacion; invierte mas del 20% de sus ingresos
anuales en |+D, aparte de esto, la marca busca diversificarse para entrar en nuevos
nichos de mercados no explotados y poder llegar a ser pionera también en éstos; cabe
destacar que una de sus estrategias competitivas mas claras son las adquisiciones y
las alianzas estratégicas para entrar en éstos mercados desconocidos y poder superar
las posibles barreras gubernamentales o competitivas que se puedan encontrar (si
adquiere una empresa del sector tecnoldgico de X pais, le sera mas facil adentrarse
en el mercado de ésta y adquirir la propia experiencia y datos de la compafiia
adquirida, como es el caso de su colaboracién con los fabricantes de semiconductores
en Taiwan). Ademas, sus alianzas se constituyen en el largo plazo como una
colaboracién reciproca para ambas empresas, llegando a poder convertirse en socios
que se apoyan en el crecimiento mutuo. Wikipedia.org

Bajo esta premisa, la empresa es capaz de crear margenes altisimos de hasta mas del
65% puesto que controlan los precios del mercado al contar con la ultima tecnologia
en por ejemplo programacion.

Otro tipo de estrategia empresarial propia que lleva Nvidia es tener un modelo de
negocio con pocos activos, de tal forma que subcontrata la fabricacion de chips
electrénicos para centrarse en lo que es para ellos lo mas importante, el desarrollo y
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disefo, permitiendo que pueda reducir los costes de capital y fabricacion, asi como
también la adquisicion de materias primas pudiendo aumentar la flexibilidad operativa
y con esto tener una mayor amplia cartera de proyectos en los que poder expandirse
al no sacrificar todos sus recursos en un tipo de proyecto. Wikipedia.Org

Respecto a lo contado anteriormente, Nvidia muestra sus revoluciones al mundo a
través de conferencias como el GTC (GPU Technology Conference) que es la
conferencia de |IA por excelencia, éste ultimo afio sobre IA, en ésta el CEO ha
mostrado avances al mundo como la robética humanoide y la computacion cuantica y
ciberseguridad, que puede resultar atractiva para los inversores y accionistas.

Omemu, O. y Eriakha, L. (2025).

3.2POSICION EN EL MERCADO GLOBAL
3.2.1 Competidores

Nvidia ha acabado tomando posicion lider en su mercado, superando a sus
competidores mas cercanos AMD e Intel.

Tomando parte al mercado de GPUs en el ultimo cuatrimestre de 2024 se registré
una cuota de mercado por parte de la empresa lider de hasta el 88%, por otra
parte, AMD se marca como un seguidor con una cuota del 12% mientras que Intel
tuvo una participacién nula del 0%. (El Chapuzas Informatico 2024)
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Grafico 3.2.1.1: Cuota mercado de GPUs de las principales empresas del sector
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Como podemos ver en el grafico anterior la tarjeta grafica Geforce, lleva el liderato e
incluso ha aumentado su ventaja respecto a AMD debido a que en el anterior afio
contaba con una cuota mayor.

Por otra parte, como ya he mencionado con anterioridad a la marca le estan saliendo
nuevos competidores como Microsoft y Google que estan desarrollando sus propios
chips, que son Azure Maia 100 y TPU Trillium, lo cual en un futuro podra resultar en
menores ventas de Nvidia, debido principalmente a que éstos 2 gigantes son 2 de sus
maximos compradores, éstos son llamados hiperescaladores, debido a que buscan
propias soluciones personalidades debido a su gran infraestructura.

(Cherney, M.A., 2024.)

3.2.2. Participacion en el mercado de semiconductores

En el 2025, se ha convertido en uno de los principales precursores y actores sobre la
industria de los semiconductores.

Segun datos de Statista “*la cuota de mercado de la compafia aumentoé de un 2,3% en
2020 aun 7,3% en 2024, mientras que otras empresas como Samsung
disminuyeron, y la cuota de mercado de Intel se ha visto reducida a la mitad en estos 4
afos. Cosa que era distinta antes del coronavirus, pues éstas 2 empresas aglutinaban
casi mas del 30% de la CM.

Por otra parte, se van a llevar a cabo grandes inversiones en EE. UU para crear
nuevas plantas de produccion en Houston, Texas; debido a la gran dependencia que
tiene respecto este ambito de Asia, y lo que puede llegar a un gran problema por los
conflictos geopoliticos que estan sucediendo en la zona. Cabe destacar que hoy en
dia, la compafia ASE de Taiwan esta evaluando realizar una inversion de 500.000
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millones de délares para apoyar la posible produccion en los Estados Unidos.
(Lin, C.-F. y Liu, H.-W. 2025)

Tabla 3.2.2.1: Fondos cotizados en bolsa VanEck de industria semiconductores

SMH SMHX

Nombre Teletipo Peso Nombre Teletipo Peso
(%) (%)

NVIDIA Corp NVDA  19.14 NVIDIA Corp NVDA 19.80

Talwan Fabricacion de TSM 1.87 Broadcom Inc AVGO 18.27

semiconductores Co

Broadcom Inc AVGO 927 Qualcomm Inc QCOM 535
ASML Holding NV ASML 4.95 Sistemas de energia monolitca ~ MPWR (en 4.91
Inc inglés)
Qualcomm Inc QCOM 465 ARM Holdings PLC BRAZO 4.67
Instrumentos de Texas Inc TXN 456 Marvell Technology Inc MRVL 4.32
Materiales Aplicados Inc AMAT 4.40 Micro Dispositives Avanzados AMD 4.32
Inc
Dispositivos Analégicos Inc ADI 433 Sistemas de disefio de cadencia CDNS 4.30
Inc
Lam Corporacién de Investigacion LRCX 431 Sinopsis Inc SNPS (en 427
inglés)
Intel Corp INTC 428 Rambus Inc RMBS 3.59

Fuente: etftrends.com

La anterior tabla muestra 2 tipos de fondos cotizados en bolsa gestionados por
VanEck, esta compuesto por las 25 empresas mas liquidas del sector de
semiconductores que cotizan en EE. UU. El fondo cuenta con fabricantes de chips
como empresas que suministran equipos y servicios relacionados y empresas que se
dedican a la produccion de semiconductores, podemos observar que la tendencia se
esta diversificando para que no se acumule el riesgo, y que asi los inversores tengan
mas oportunidades de inversion;

Por otra parte, las siglas SMHX cuenta solo con empresas que disefan los chips, pero
subcontratan la fabricacion a terceros; un ejemplo de este tipo de empresas es
Qualcomm y MediaTek aun asi se puede apreciar como Nvidia cuenta con el mayor
peso en ambos indices.
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4. EVOLUCION FINANCIERA DE NVIDIA

4.1 RATIOS DE LIQUIDEZ

Estos ratios miran la capacidad de la empresa para cubrir sus pasivos a corto plazo
con sus activos corrientes. Se calcula dividiendo los activos corrientes entre los
pasivos corrientes AC/PC.

Tabla 4.1.1: Ratio Liquidez ultimos 5 afios

Fiscal Cgrrlentes (en C(?rrlentes (en Cgrriente
millones USD) millones USD)
2020 13,690 1,784 7.67
2021 16,055 3,925 4.09
2022 28,829 4,335 6.65
2023 23,073 6,563 3.52
2024 44,345 10,631 417
2025 80,126 18,047 4.44

Fuente: Investing.io
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Tabla 4.1.2: Balance Activos Nvidia ultimos 5 anos

Deuda a largo plazo

Fuente: MorningStars

Como podemos ver, en la anterior tabla sacada de web morningstar.co.uk hemos
obtenido la ratio de liquidez a partir del balance de la empresa en la cual hemos
dividido los activos corrientes entre los pasivos corrientes.
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Balance
2021 2022 2023 2024 2025
~ Activo
- Activos Corrientes
~ Efectivo, equivalentes de efectivo e inversiones a corto plazo
Efectiva y equivalentes de efectivo 847.00 1,990.00 3,389.00 7.280.00 8,589.00
Inversiones a corto plazo 10,714.00 19,218.00 9,907.00 18,704.00 34,621.00
Efectivo total, equivalentes de efectivo e 11,561.00 21,208.00 13,296.00 25,984.00 43,210.00
inversiones a corto plazo
Cuentas por cobrar 2.429.00 4,650.00 3.827.00 9,933.00 23,065.00
Inventario 1,826.00 2,605.00 5,159.00 5,282.00 10,080.00
Dtros activos corrientes 239.00 366.00 791.00 3,080.00 3,771.00
Total del activo circulante 16,055.00 28,829.00 23,073.00 44,345.00 80,126.00
~ Activos no corrientes
NNi.propiedades. planta.y.equipg 2836.00 3.607.00 484500 5.260.00 8,076.00
Inversiones de capital y otras inversiones
Intangibles 6,930.00 6,668.00 6,048.00 5,542.00 5,995.00
Impuestos sobre la renta diferidos 806.00 1,222.00 3.396.00 6,081.00 10,979.00
Otros activos a largo plazo 2,144.00 3,.841.00 3,820.00 4,500.00 6,425.00
Total de activos no corrientes 12,736.00 15,358.00 18,109.00 21,383.00 31,475.00
Activos totales 28,791.00 44,187.00 41,182.00 65,728.00 111,601.00
Fuente: Morningstars
Tabla 4.1.3: Balance pasivos Nvidia ultimos 5 afios
= Pasivos y capital contable
~ Pasivo
- Pasivos Corrientes
Cuentas a pagar 1,201.00 1,783.00 1,193.00 2,699.00 6,310.00
Impuestos a pagar 61.00 467.00 296.00 881.00
Deuda Actual 999.00 1,250.00 1,250.00
Otros pasivos corrientes 1,664.00 2.552.00 3,653.00 6,386.00 10,856.00
Total pasivo corriente 3,925.00 4,335.00 6,563.00 10,631.00 18,047.00
- Pasivos no corrientes
Pasivo por impuestos diferidos 241.00 245.00 247.00 462.00 886.00
5.964.00 10,946.00 9,703.00 8459.00 8,463.00
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Realizando el analisis observamos que en 2020 la empresa obtuvo una ratio de
liquidez muy bueno lo que significa que disponia con una gran cantidad de activos asi
como efectivo e inversiones a ¢/p para hacer frente a sus deudas a c/p; en el 2021, el
ratio bajo a 4,09 lo que sigue siendo muy bueno dentro de la industria tecnoldgica,
puesto que con mas de un 1,5 se considera una situacion saludable para la empresa.

Su disminucion se ha debido en su gran mayoria al aumento de inversiones en el corto
plazo; los siguientes 4 afos hasta el 2025, los ratios van oscilando, creciendo y
disminuyendo a veces, con un resultado de 6,65; 3,52; 4,17 y 4,44 en los anos 2022,
2023, 2024 y 2025 respectivamente; en general podemos apreciar como la cantidad
de activos corrientes van aumentando cada afo gracias al correcto desarrollo de la
empresa y en parte por la positiva evolucién de la industria tecnolégica desde la crisis
cambiaria del covid-19 en 2020.

Por otra parte, cabe destacar dentro de éste ratio la prueba acida, con la cual la
empresa puede hacer frente a sus pasivos corrientes con sus activos mas liquidos
como el efectivo y las cuentas a cobrar; con esto podremos ver la capacidad de
respuesta rapida frente a sus deudas a corto plazo.

Grafico 4.1.1: Evolucién de la prueba acida

Quick Ratio

2021 2022 2023 2024 2025
-_—d!
Fuente: Macrotrends

En este grafico vemos la evolucién de la prueba acida, dando también un resultado
positivo en el cual obtuvo un pico de 7,13 en 2020 y que ha llegado a un 3,88 en 2025.

4.2 RATIOS DE RENTABILIDAD

A continuacion iré con los ratios de rentabilidad, los cuales miden la capacidad que
tiene una empresa para generar beneficios y por tanto aumentar su valor, conforme
sus ingresos, inversiones o activos, y asi poder ver que tan rentables resultan éstos
para la empresa; ademas éstos ratios son capaces de medir su capacidad de
eficiencia operativa (es decir, como gestiona sus recursos disponibles para generar los
beneficios), la rentabilidad a la hora de las inversiones (capital invertido, tiempo y
esfuerzo conforme las ganancias obtenidas), y también mide los margenes
operacionales.
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4.2.1. Margen de Beneficio Neto

Esta ratio calculara la proporcion de los ingresos totales que se va a convertir en el
beneficio neto, lo podremos obtener a partir de la formula:

(Beneficio Neto/Ingresos totales) x100

Grafico 4.2.1.1: Evolucion Beneficio Neto

From:| 10/31/2020 To: 02/01/2025 Zoom: 1Y 2Y 3Y | 5Y | Al
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Fuente: Macrotrends

Al igual que la liquidez, los margenes de beneficio neto han tenido un crecimiento
exponencial a lo largo de los ultimos 2 afios.

En 2020 el margen se situé en un 25, 93% lo que ya se situaba en una de las
empresas lideres.

En 2021 aumentd su margen hasta el 36, 23% (lo podemos ver a mitad de
tabla), debido a la alta demanda de GPUs para gaming y una nueva etapa del
mercado (post COVID)

En 2022 hubo un descenso hasta el 26% debido a la bajada de las
criptomonedas.

En 2023 también se produjo un descenso por el aumento de la competencia en
el sector de los semiconductores y a la caida del valor de las nuevas ideas
como los (NFT) que utilizan una alta tecnologia blockchain, el descenso se
produjo hasta el 16,19%

Por ultimo, a partir de 2024 podemos ver como los beneficios de la empresa
aumentan muchisimo, consiguiendo un 48,85% en 2024 y un 55,85% en lo que
va de 2025 al posicionarse el numero uno en su mercado, y al desarrollo de
aprendizaje de las IAs, ademas de lanzamientos de nuevos productos
innovadores como la serie RTX 5000 en gaming.

4.2.2 R.O. A (Retorno sobre activos)

Otra ratio de rentabilidad destacable es el R.O.A que valora la eficiencia que tienen los
activos a la hora de generar beneficios, se calcula dividiendo:

(Beneficio neto/Activos Totales)
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Grafico 4.2.2.1: Evolucion ROA
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Fuente: Macrotrends
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Tabla 4.2.2.1: ROA

Ano Fiscal Beneficio Neto (USD) Total de Activos (USD) ROA Estimado (%)

2020 2.796 millones 17.315 millones 16.1%

2021 4.332 millones 28.791 millones 15.0%

2022 9752 millones 44 187 millones 22.1%

2023 4.368 millones 41.182 millones 10.6%

2024 16.688 millones 3.000 millones 31.5%

Fuente: Macrotrends

Como podemos ver, éste ratio presenta también una evoluciéon parecida al anterior,
pues todos hablan sobre la rentabilidad de la empresa, pero en este caso entraré mas
en detalle sobre la bajada en la eficiencia en 2023.

La empresa tuvo provisiones por exceso de inventario en el afio 2023 por valor de
2170 millones de ddlares, descendiendo el margen bruto en un 7,5%; otra de las
causas fue la reapertura de sus oficinas en todo el mundo después de la pandemia lo
que llevd al aumento de los costos operativos (por su gran inversion en |+D).

Otro de los casos fue la rescision del contrato de compraventa de acciones armadas
junto a softbank, registrando finalmente un costo por la adquisicién de 1350 millones
de dolares.

Todo esto sumado a la limitacion de ventas hacia Rusia debido al estallido de la guerra
concretd una bajada para la corporacion.

4.2.3 ROE (Retorno sobre el patrimonio)

Este ratio muestra la rentabilidad que se le ha obtenido al capital que han aportado los
accionistas de la empresa, se calcula dividiendo:

Beneficio Neto/Patrimonio Neto

Es uno de los mas importantes respecto a capitalizacion bursatil, debido a que refleja
en el mercado, como gestiona las inversiones por parte de socios y accionistas, y de
ésta puede depender el valor de la accién.
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El grafico representa la evolucién de los ultimos 5 afios sacado de financecharts.com

En él se aprecia de nuevo una bajada en el 2023 provisionada por las causas que he
explicado anteriormente.

Grafico 4.2.3.1: Evolucion ROE de financecharts
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Fuente: Financecharts
Tabla 4.2.3.1: ROE

Ao Fiscal ROE (%)

2020 22.91%

2021 25.64%

2022 36.65%

2023 19.76%

2024 69.24%

2025 91.87%

Fuente: Financecharts
Se ha mostrado un repunte en el 2025 debido al crecimiento de ingresos

Nvidia utiliza el capital aportado por accionistas en |+D, desarrollo de infraestructura,
adquisiciones estratégicas de empresas que complementan su desarrollo, inversiones
en startups, asi como empresas que trabajan con robdtica, y programas de recompra
de acciones. (Financial Times, 2025)

Cabe destacar las estrategias de retorno al accionista, en el siguiente grafico podemos
observar la solvencia que tiene la empresa a la hora de hacer recompra de acciones
pudiendo llegar a recomprar en 2024 por valor de 46,4 mil millones, lo que lleva a que
haya menos acciones y que cada accionista tenga una mayor participacion de la
empresa lo que lleva a una mayor rentabilidad para éstos, aunque cabe mencionar la
modesta reparticion de dividendos. (Vanian, J. 2024)
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Grafico 4.3.2.2: Retorno de dividendos sobre accionistas
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Fuente: Nvidia.com
4.2.4 Margen Bruto

Refleja la eficiencia en la produccion y en las ventas que tiene la empresa sin tener en
cuenta los costes operativos; asi como salarios, impuestos, marketing...

Se calcula realizando las (ventas netas-coste de ventas) / ventas netas.
Tabla 4.2.4.1: Evolucion Margen Bruto
Aiio Fiscal Ingresos (USD millones) Beneficio Bruto (USD millones) Margen Bruto (%)
2020 10,918 6,768 61.99%
2021 16,675 10,396 62.34%
2022 26,914 64.93%

2023 26,974 5, 56.93%

2024 60,922 , 72.72%

Fuente: Macrotrends

La situacidn es aparente calculando el margen Bruto, cabe destacar como hubo un
aumento del 2% en el primer trimestre de 2025.

A continuacién, mostraré una grafica en la que se compara éste margen con el del
sector.

Pagina 26 de 52



Adrian Gonzdlez Mijares

4.3RATIOS DE ENDEUDAMIENTO

Las ratios de endeudamiento miden la proporcion de deuda que tiene la empresa en
relacién con sus activos propios, por lo que ensefna qué parte de los activos estan
financiados con deuda externa.

4.3.1 Ratio Endeudamiento total

Se calcula dividiendo la deuda total de la empresa entre sus activos propios, si la
ratio es igual a 1 indicara que la empresa esta en equilibrio de patrimonio y
financiacion externa; y un valor entre 0,4 y 0,6 es saludable.

Tabla 4.3.1.1: Ratio Endeudamiento

Ano Fiscal NVIDIA

2020

2021

2022

2023

2024
Fuente: Macrotrends

e Del 2020 al 2021, hubo un aumento de 0,19 puntos que se us6 para financiar el
crecimiento de la empresa a lo largo de los siguientes afios (asi como [+D)

e Del 2021 al 2023 no tuvo un aumento tan grande, una vez sentadas las bases
de la revolucion tecnolégica.

e Por ultimo en el afio 2024 redujo esta cifra en 0,24 debido probablemente al
beneficio retenido en los afios anteriores por el aumento de los ingresos, por lo
que no ha necesitado tanta financiacién externa.

Por otra parte, podemos ver cdmo en la competencia, Intel ha desarrollado una
estrategia parecida en la que tenia mucho mas endeudamiento en el afio 2020
posiblemente debido a que se encontraba en una posicién en el mercado superior que
la actual y necesitaba gran cantidad de fondos para mantenerse; por otra parte,
observamos como AMD tiene una politica tradicional en la que apenas se endeuda y
saca fuerza de sus recursos propios, teniendo un ratio pequefo y estable del 0,03.

4.3.2 . Ratio cobertura de intereses (TIE)

Su célculo es BAIT/ (gastos por intereses).
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Mide cuantas veces se pueden cubrir los gastos de los intereses con el beneficio
operativo, de tal manera que podremos ver, si los intereses de las deudas se pueden
paliar con facilidad, y por tanto ver si nos podemos endeudar mas.

Tabla 4.3.2.1: Evolucidn ratio cobertura intereses

Jan 31,2025 Jan 31,2024 Jan28 2024 Jan 31,2023 Jan 29,2023

Earnings before interest and tax (EBIT) USS in thousands 84,273,000 34,075,000 34,075,000 4,443,000 4,443,000
Interest expense USS in thousands 247,000 257,000 257,000 262,000 262,000
Interest coverage 341.19 132.59 132.59 16.96 16.96

Fuente: Gurufocus

Se puede apreciar como el gasto en intereses se ha mantenido a lo largo de los
ultimos afos, mientras que el beneficio ha aumentado mas del doble, esto nos lleva a
decir que la empresa genera muchos mas ingresos sin tener la necesidad de
endeudarse tanto debido a los resultados positivos que genera y por tanto, reducir el
coste que representan los intereses

4.3.3 Apalancamiento financiero

Con el apalancamiento financiero evaluamos la capacidad que tiene la empresa para
crecer y generar ganancias en base a la deuda que utiliza, se calcula dividiendo:

Activo total/Patrimonio Neto

Un apalancamiento financiero positivo, es decir mayor a 1 representa que la empresa
esta utilizando deuda para financiar sus activos, normalmente las ratios entre 1y 2 son
saludables, mientras que los superiores a 3 no son positivos.

El apalancamiento en una empresa implica varias cosas y es que tiene tanto ventajas
como riesgos, la deuda ayuda a la empresa a expandirse generando un (efecto
palanca) asi como que se pueden deducir intereses de deuda a la hora de la
realizacion del pago de impuestos, ayuda a una mayor y rapida expansion y puede
conllevar a una mayor rentabilidad porque financia proyectos que generan mas
ganancias que el propio coste de la deuda.

Tabla 4.3.3.1: Evolucion Apalancamiento financiero entre competencia

APALANCAMIENTO Nvidia Intel AMD
FINANCIERO
2020 1,42 1,89 1,54
2021 1,70 1,77 1,66
2022 1,66 1,80 1,23
2023 1,86 1,81 1,21
2024 1,53 1,98 1,20

Fuente: Stock data Online
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Ratio Deuda/capital propio, mide la comparacién de deuda con el capital propio
(porcentaje de deuda del patrimonio)

Tabla 4.3.3.2: Evolucion Deuda/Patrimonio entre competencia

DEUDA/PATRIMONIO | Nvidia Intel AMD
2020 0,42 0,89 0,06
2021 0,7 0,77 0,00
2022 0,66 0,76 0,05
2023 0,86 0,74 0,03
2024 0,53 0,71 0,03

Fuente: Stock data Online

Nvidia ha mantenido un apalancamiento financiero moderado cuyo pico de deuda se
alcanzé en 2023, y que a raiz de ahi ha ido bajando teniendo una menor dependencia
de ésta.

Por otra parte, como hemos visto anteriormente, su competencia AMD tiene visiones
mas tradicionales, mientras que Intel se desarrolla teniendo mayor dependencia de su
deuda.

Aun asi, todas las empresas lideres tienen una salud financiera favorable ya que no
abusan de la deuda, lo que llevaria a aumentos de los intereses y el riesgo en un
futuro con los que llegarian a estancarse.

4.4RATIO DE ROTACION DE ACTIVOS

Ventas Netas/Activos Totales

Mide las ventas que genera la empresa por cada unidad que se invierte en los Activos,
cuanto mayor sea, mas eficientes son los activos a la hora de realizar ventas y por
tanto obtener ganancias
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Tabla 4.4.1: Evolucion Rotaciéon de activos

Ratio de Rotacién de
Afio Fiscal Ventas Netas (USD) Activos Totales (USD) Activos Totales

2020 10.918 millones 17.315 millones 0,63

2021 16.675 millones 28.791 millones 0,58

2022 26.914 millones 44,187 millones 061

2023 26.974 millones 41.182 millones

2024 60.922 millones 65.728 millones

2025 130.497 millones 111.601 millones

Fuente: Stock data Online

Dentro del anterior cuadro, vemos como en el ultimo afio la gigante tecnologica ha
mejorado su eficiencia operativa a lo hora de crear productos.

4.5RATIOS DE MERCADO

Las ratios de mercado son importantes debido a que nos indican la relacion que hay
entre la valoracion de la empresa en el mercado y sus resultados financieros, resulta
importante para los inversores, y gracias a ésta podemos ver si la empresa esta
sobrevalorada o infravalorada; a la vez que ayudan a terceros a tomar decisiones de
inversion teniendo un punto de vista mas amplio de la empresa. En este caso yo he
destacado 2 tipos de ratios para Nvidia.

4.5.1. P.E.R. (Price to Earnings Ratio)
Significa directamente relacion precio-beneficio; lo calcularemos:

Precio de la accion/Beneficio por accion (BPA), si el P.E.R. nos dé un resultado alto
significara que la accioén esta cara, y que por lo tanto los inversores pagan mucho por
cada euro de beneficio, lo que significa que se espera un crecimiento futuro alto
puesto que pagaran por la accion mas concorde el crecimiento de los beneficios de
esa accion por afo; sin embargo, si el P.E.R. es bajo, quiere decir que la accion esta
barata (ya sea por bajas expectativas de crecimiento o porque hay un riesgo elevado
que hace que baje el valor de la accion.
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Tabla 4.5.1.1: Evolucion PER

Ao Fiscal Precio de la Accién (USD) EPS (USD) PER Calculado

2020 $6.26 $0.12 52.17
2021 $12.99 $0.18 7217
2022 $22.84 $0.39 58.56

2023 $20.37

2024 $61.03

Fuente: Stock Data Online

Podemos observar como Nvidia presenta un buen P.E.R y por lo tanto una buena
imagen en el mercado, el indice se dispard en 2023 (probablemente a principio)
concorde el estallido del valor de Nvidia en el mercado, debido a que el mayor
crecimiento se situé en 2022 con una subida del precio de la accion en casi

10$ gracias al positivo crecimiento que reflejaba la companfia; no es hasta 2023 donde
genera su pico en P.E.R. debido principalmente a que el beneficio de la accion
descendid, dandonos como resultado un cociente mayor como resultado de la formula
y por tanto reflejando muy buenas expectativas futuras, finalmente, en 2024 el PER
se redujo a 50,45 ya que aunque el precio de la accion subid, el BPA lo hizo aun
mas, consiguiendo asi una mayor rentabilidad; por lo tanto el mercado valor6 de una
forma mas conservadora sus acciones en relacion con las ganancias sin tomar tanto
en cuenta las expectativas de futuro como en los afnos anteriores.

Grafico 4.5.1.1: Evolucién del precio de la accion

From: 06/19/2020 To: 06/19/2025 Zoom: 3M | YTD 1¥ 2y | 5Y 10Y | 20Y | Al

160
140
120
100
80
60
40

20

2020 2021 2022 2023 2024

Fuente: Macrotrends
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4.5.2. Enterprise Value

Representa el valor total de la empresa teniendo en cuenta tanto el capital propio
como la deuda neta, refleja cuanto costaria adquirir la totalidad de una empresa.

El EV es un indicador financiero mas completo que el valor de mercado porque incluye
la capitalizacion bursatil, la deuda total y el efectivo, cosa que el valor de mercado no
hace.

Con esto podremos ver si la empresa esta sobrevalorada o infravalorada en su
totalidad, ademas de que sirve para valorar y comparar empresas de distintos
sectores.

La formula de donde sacamos éste ratio es:
Capitalizacion Bursatil + Deuda Total — Efectivo= EV
Donde la capitalizacion es el precio de la accién * numero de acciones en circulacion.

Uno de las ratios que mas usamos es el EV/BAIT que compara el precio de la
empresa con lo que genera.

Tabla 4.5.2.1 : Evolucion Enterprise Value

EV (millones USD) EBIT (millones USD) EV/EBIT

142,852 2,846 50.2

318,545 6,803

560,738 12,690

498,840

1,491,191

Fuente: Financecharts

El resultado de la ratio regularmente si es mayor a 20 significa que los inversores
estan pagando mucho por cada unidad de beneficio operativo, mientras que si es
inferior a 10 resultaria un indicador bajo.

El resultado tipico en las empresas del sector tecnoldgico varia entre 15y 40, lo que
resalta que Nvidia se situa en la cima, normalmente un indicador excelente se situa
alrededor del 40, ya que términos superiores pueden reflejar una sobrevaloracion de la
empresa.
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5.1 ESTADO DE RESULTADOS (INGRESOS Y GASTOS)

La cuenta de resultados presenta los beneficios o pérdidas que ha mostrado una

empresa durante su ejercicio (normalmente corresponde a 1 afio).

A continuacion, adjunto la cuenta de resultados de Nvidia de los ultimos 4 afios

correspondientes proporcionada por marketscreener.com

Realizaré un analisis mas exhaustivo del afio 2024 al 2025 puesto que en este ultimo
afo es donde se han visto unos cambios bruscos.

Tabla 5.1.1: Evolucion cuenta de resultados

Periodo fiscal: Ensro 2016 2017 2013 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2023
Ingresos E] m| & 4 o 4 1666 milM 2691 milM  2697TmilM 60,92 mil M 130 mil M
ﬂ Ingresos Totales E] U m] O O O 16,68 milM 2691 milM 26,97 milM 60,92 mil M 130 mil M
Costo de los Bienes Vendidos, Total E a ) o A o 6118 M 9439 M MBZmiIM  1662milM 32,84 milM
Beneficio Bruto E] U m] 0 O o 10,56 milM 1748 milM 15,36 mil M 443 milM 97,86 mil M
Gastos de Venta, Generales y Admi_.. E & a) o) & o) 1912 M 2166 M 2440 M 2654 M 3491 M
Gastos de I+D E 8 8 & 8 & 3924 M 5268 M 7335 M G675 M 1291 mil M
Otros Gastos Operativos, Total E] e 4 o & o 5836 M T434 M 9779 M 11,33 mil M 16,4 mil M
ﬂ Ingresos Operativos E a8 8 & 8 & 4721 M 10,04 mil M S57TM  329TmilM 81,45 milM
Gastos de Intereses, Total B fa) ) & A & -184 M -236 M 262 M 25T M 24T M
Ingresos por intereses e inversiones @ &) & & & = 5TM 29M 267 M 866 M 1786 M
Gastos de Intereses Netos E & a) 8 A & 127 M 207 M 5M 609 M 1539 M
Ganancias (Pérdidas) por Cambio d._. E] G m] 0 - 0 M
Otros Ingresos (Gastos) No Operac... E & & 4 & 4 4M -3 M 1M aM
Resultado antes de impuestos, ex... E] o ) ' & ' 4538 M 9541 M 5579 M 33,58 mil M 83 mil M
Costos de reestructuracion E 2 & & A =
Fusion y Cargos Asociados de Ree. B o & I & I -89 M 1353 M
Ganancia (Pérdida) en la Venta de ... B 4 o o m] o 100 M -45M 238 M 1030 M
Acuerdos Legales E] o ) & & =
Elementos Inusuales Otros E o & = A =
Resultado antes de impuestos, in... E] U 8 & = 4 4408 M 4341 M AMB1M  3382milM 84,03 milM
Gasto del Impuesto sobre la Renta E] G & 4 - a M 189 M -187T M 4058 M 11,15 mil M
Beneficios de Operaciones Contin... E] & 4 o & o 4332 M 9752 M 4368 M 29,76 milM 72,88 mil M
Resultado Meto de la Empresa E e - I & I 4332 M 9752 M 4368 M 2976 milM 72838 mil M
Resultado Neto - (ER) m ) 4 A 4 4332 M 9752 M 4368 M 2976milM 72,58 mil M

Fuente: Morningstars
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Margen Bruto

Para comenzar, podemos destacar que se prevé que la cifra total de ingresos a finales
de este ano duplicara la del 2024 basandonos en los pedidos y el ritmo de demanda
que tiene la empresa teniendo unos ingresos del 114% superiores, por otra parte,
vemos que el costo de los bienes vendidos también aumenta (un 96,4%), relacionados
con el aumento del coste de materias primas para sus chips, la mano de obra y
fabricacion o las provisiones de inventario (puesto que se produjo mucho mas), aun
asi el margen bruto es mucho mayor que en el afio anterior.

Resultado Operativo

A continuacion, hablaré del resultado operativo, el cual se obtiene descontando del
margen bruto los gastos operativos (Venta, generales, de administracion) que han
aumentado debido al impulso y comercializacion de nuevos productos como la
evolucién del desarrollo de vehiculos auténomos, o la nueva plataforma de
computacién Thor.

Podemos ver como la empresa es pionera en innovacion ya que en los ultimos afios
cada vez reinvierte mas sus beneficios en I+D, (nuevas instalaciones en Shanghai),
sus nuevas alianzas estratégicas con Google DeepMind y GeneralMotors, o la
colaboracién en el nuevo proyecto de un superordenador con Foxconn y el gobierno
de Taiwan. El CEO de la empresa recalcé que el aumento del resultado operativo se
debid en parte gracias al buen implemento de produccion a gran escala de
supercomputadoras Blackwell Al, muy costosas y que se han producido con un gran
rendimiento productivo.

Gastos e Ingresos Financieros

Una vez obtenido el resultado operativo, se deben descontar la diferencia entre los
gastos e ingresos financieros que ha obtenido la empresa por los intereses de deudas
0 préstamos, en este caso ha habido una mayor cantidad de ingresos por sus
inversiones a corto plazo.

Resultado Neto

Una vez restado al resultado antes de impuestos los impuestos, resultados legales o
costos de reestructuracion entre otros, obtendremos el beneficio neto con el que se
queda la empresa, éste ha crecido mas de un 130% en comparacién con el afio
anterior, lo que quiere decir un buen resultado para la gigante tecnolégica que prevé
en el préximo afio unos ingresos de 43.000 millones de ddlares
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5.2 BALANCE DE SITUACION
Tabla 5.2.1: Activos vs Pasivos y PN

Activos vs. Pasivos y Patrimonio de NVIDIA Corporation

nillones
nillones
a Corto Plazo$43.21 mil millonesEfectivo e Inversiones a Corto Plazo$43.21
délares Patrimonio Total$79.33 MMPatrimonio Total$79.33 MM
nillones
nillones Pasivo Corriente$18.05 MMPasivo Corriente$18.05 MM
s0

Activo Pasivo

Fuente: MorningStars

El anterior grafico sacado de bullfincher.io representa la situacion en el balance de
Nvidia donde la suma de los activos es igual a la suma del patrimonio neto y sus
pasivos, donde se puede apreciar que la cuantia del patrimonio neto supera en mas
del doble las deudas de la empresa, lo que indica una buena situacion financiera.

5.2.1 Activos

Tabla 5.2.1.1: Evolucion Balance Activos Corrientes

2017 7 2018 7 2018 7 2020 7 2021 2022 2023 2024
Periodo terminada: 29/01 28/01 270 26/01 30 30/01 29/01 28/
Total del activo corriente & & & & 16.055 28.829 23.073 44.345
Efectivo y equivalentes & & & & 847 1.990 3.380 7.280
Crecimiento de efectivo y equivalen & & & & -92,23%  +134,95% +70,3% +114,81%
Inversiones a corto plazo 1) &) & & 10.714 19.218 9.907 18.704
Creditos totales & & & & 2.428 4850 3.827 9.999
Total de cuentas por cobrar & & & & 2.429 4650 3.827 9.999

Otros créditos & & & &
Inventario & & ] & 1.826 2,605 5.159 7.782
Gastos pagados por adelantado & & & & 239 366 791 580

Division financiera, préstamos y arr. & & & &

Division financiera, total de otros ac & & & &

Otros activos corrientes & & & &

Efectivo restringido & & & &

Total de otros actives corrientes & & & &
Activos totales & & & & 28.791 44187 41182 65.728
Crecimiento de activos totales & & & £ +66,28% +53,48% -6,8% +59,6%

Fuente: Morninstars
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Anteriormente presento los activos del balance, a simple vista podemos ver que hay
un crecimiento exponencial de los activos totales en los que destaca un incremento del
69,8% (el mas grande) de 2024 a 2025.

Desglosando éstos, podemos ver los cambios en el aumento de efectivo de 2021 a
2022 por causas como el lanzamiento de chatGPT usado mundialmente y alta
demanda de chips H100 del 2023 al 2024 lo que ha producido un aumento del cash
Flow y por tanto del efectivo; cabe destacar también el aumento de inventarios por la
gran demanda futura en 2025, que paso de tener un de 7782 millones a 13380
millones, lo que refleja su solida preparacién ante las expectativas del futuro.

Tabla 5.2.1.2: Evolucion Balance Activos no corrientes

Planta, propiedad y equipo, neto 2.856 3.607 4.845 5.260 8.076
Inmovilizado material bruto 4.264 5.510 7.539 8.769 12.477
Amortizacién acumulada -1.408 -1.803 -2.694 -3.509 -4.401

Inversiones a largo plazo 144 266 299 1.321 3.387

Activos intangibles 6.8930 6.688 6.048 5.542 5.995
Fondo de comercio 4193 4,349 4.372 4.430 5.188
Otros intangibles, total 2.737 2.339 1.676 mz2 807

Division financiera, préstamos y arr. - - -
Total de otros activos 2.806 4.797 6.917 9.260 14.017
Préstamos por cobrar a largo pl. - - -
Cuentas por cobrar a largo plazc - - -
Activos por impuestos diferidos 806 1.222 3.396 6.081 10.979
Cargos diferidos a largo plazo - - -

Total de otros activos a largo pla 2.000 3.575 3.521 379 3.038

Fuente: Morningstars

Hablando de los activos no corrientes, en el anterior esquema se dividen en (Planta,
propiedad y equipo) (Activos Intangibles) (Inversiones a largo plazo) y (Activos
Intangibles) interpretamos un crecimiento en todos los anteriores, sin embargo los
activos intangibles se mantuvieron o incluso disminuyeron en los ultimos anos,
mientras que las plantas e inversiones (asi como adquisiciones de nuevas compafiias
0 creacion de nuevas infraestructuras como centros de datos propios) aumentaron
mucho en el ultimo afo.
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5.2.2. Pasivos

Tabla 5.2.2.1: Evolucion balance pasivos

2021 2022 2023 2024 2025
3o 30/01 2301 28/ 26/0
Total del pasivo corriente 3.925 4.335 6.563 10631 18.047
Total de cuentas por pagar 1149 1.783 1193 2899 6.310
Total de gastos devengados 297 409 530 675 848
Préstamos a corto plaza
Parte actual de la deuda a largo pla. 999 144 1.426 1.478 288
Parte actual de Ia deuda a largo 999 - 1.250 1.250
Parte actual de arrendamientos - 144 176 228 288
Total de otros pasivos corrientes 1.480 1.999 3.414 5779 10.601
Impuestos corrientes sobre la re - 132 487 296 881
total de ingresos corrientes no d 288 300 354 764 837
Otros pasivos corrientes 1192 1567 2503 4719 8.883
Pasivo total 1.898 17.575 19.081 22.750 32.274
Crecimiento del pasivo total +132,79% +47,71% +8,57% +19,23% +41,86%
Deuda a largo plazo 5.064 10.946 9703 8.459 8463
Arrendamientos a largo plazo 634 741 902 18 1519
Total de otros pasivos 1375 1553 1.913 2541 4245
Ingresos no devengados no corr 163 202 218 573 976
Pensiones y otras prestaciones
Pasivos por impuestos no corrie 241 245 247 462 886
Otros pasivos no carrientes o 1108 1.448 1506 2.383

Fuente: Morningstars

Sobre los pasivos (PC arriba de Pasivo total y PNC debajo) vemos que a la vez que
aumentan los activos, aumentan los pasivos en forma de préstamos y deudas en
busca de un efecto palanca en su actividad, las cuentas a pagar aumentaron mucho
en el ultimo afio (2699 a 6310) mayor pago a proveedores debido al aumento de la
produccioén junto los contratos, cabe decir que se redujo la parte actual de la deuda a
largo plazo (pasivo corriente porque vence en los ultimos 12 meses en casi 1200
millones, lo que supuso un gran pago. El pasivo no corriente no ha variado mucho en
los ultimos afos salvo por los mayores arrendamientos financieros.

Por ultimo, hubo un gran aumento de la deuda en el afio 2021 del 32;79% que explica
la crisis del COVID y como Nvidia la solventdé con el uso de deuda para mantenerse.
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5.2.3. Patrimonio Neto

Tabla 5.2.3.1: Evolucion Balance Pasivos + PN

2025 2024 2023 2022
(2025-1-26) (2024-1-28) (29/1/2023) (30/1/2022)
PATRIMONIO NETO

Utilidades retenidas e - 68.048 29,82 mil millones 1078 16.238
Capital Pagado Adicional — 11.248 13.138 11,97 mil millenes 10.38MM
Acciones Ordinarias .~ g 24.00M 2.00M 2.00M 3.00M
Autocartera N/A N/A N/A 0.00
Otros Fondos Propios —_ 28.00M 27.00M 43.00M 11.00M
Acciones en circulacién —_— 24 488 24 648 24 668 25.068
Valor contable tangible por accién L . 3.00 1.52 0.65 0.80
Capital Accionario Total e 79.338 42,98 mil millones 22.108 26.618
PASIVO TOTAL Y PATRIMONIO NETO . . 111.608 65.73B 41.188 44.198

Fuente: Macrotrents

El patrimonio neto de Nvidia lo forman principalmente las ganancias o utilidades
retenidas tras los ejercicios, que ha aumentado exponencialmente en el ultimo afio,
junto con el capital social (acciones) y los fondos propios.

En este esquema podemos hablas de la bajada que hubo en 2023 por la sobreoferta
de chips que repercutié negativamente en la empresa, por otra parte, aspectos como
el valor contable tangible por accion ha aumentado y sobre todo las acciones
ordinarias donde en junio de 2024 se hizo una divisién de 10 por 1 que redujo el precio
de la accion para mejorar la accesibilidad de los inversores a obtener acciones.

Podemos decir que los fondos propios de la compania han aumentado los ultimos
afnos gracias en parte a la retencion de los beneficios para la autofinanciacion, no
llevando asi una estrategia riesgosa donde la empresa se pueda endeudar donde
podra seguir invirtiendo y evolucionando sin la necesidad de financiamiento externo.
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5.3. FLUJO DE CAJA

El cash Flow es el movimiento de dinero que entra y sale de la empresa en un
tiempo determinado, éste puede ser operativo, de financiacién, y de inversion y
ayuda a medir la liquidez real y salud financiera de la empresa.

5.3.1 Tesoreria

Grafico 5.3.1.1: Crecimiento tesoreria Tabla 5.3.1.1 : Evolucién Tesoreria

From: 02/01/2020  Tex| 02/01/2025 Zoom: 1y | 2v | av BV an

Ya¥ Quartarly Growth

Quarterly Values

Aiio Fiscal Efectivo y Equivalentes de Efectivo (USD)

@ 2021 $11.56 mil millones

2022 $21.21 mil millones
II 2023 $13.30 mil millones
lIIlIIIIIIIIIIII 2024 $25.98 mil millones
I I IIII 2025 $43.21 mil millones
[ | l__-l Il [ | |

Fuente: Macrotrents

Tabla 5.3.1.2 : Desglose de tesoreria

01-2025 01-2024 01-2023 01-2022 01-2021
ASSETS
Current Assets
Cash & Cash Equivalents 8,589,000 7,280,000 3,389,000 1,990,000 847,000
Marketable Securities 34,621,000 18,704,000 9,907,000 19,218,000 10,714,000

Fuente: Macrotrents

La tesoreria se divide mayormente en efectivo e inversiones a corto plazo,
podemos decir que en proporcidn las inversiones tienen mas valor e importancia.

Del 2021 al 2022 hubo un incremento gracias al impulso gaming mientras que
hubo una bajada en 2023 como ya se menciono anteriormente ademas de una
recompra de acciones y pago de dividendos que se tuvieron en ése afio, por lo que
se podria decir que es situacional en vez de un problema de la empresa, pero lo
que es sobre todo destacable es el aumento en 2025 gracias a una mayor
eficiencia operativa con menos gastos
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6. ANALISIS DEL SECTOR DE SEMICONDUCTORES

6.1 ;QUE SON?

Los semiconductores son materiales cuya conductividad esta entre los conductores asi
como el cobre y los aislantes (como la ceramica y el vidrio) que pueden conducir la
electricidad en ciertas condiciones especificas, su uso se esta volviendo fundamental
electrénica moderna para la construccion de microchips, procesadores, memorias
eléctricas... y mejorar su rendimiento; entre sus caracteristicas destaca que se pueden
manipular para que conduzcan mas o0 menos electricidad; tienen una banda de
energia especifica que hace que los electrones circulen entre ellos, y suelen estar de
silicio o arseniuro de galio, dependiendo para qué se usen. Wikipedia (2025)

Grafico 6.1.1: Ponderaciones en el mercado de semiconductores

SEMICONDUCTOR
.y nousTrY
ASSOCIATION

digitat Market share global de semiconductores 2023

metrics Mercado mundial total de semiconductores en 2023: 526.9 mil millones de délares

d PL news

Market share global de semiconductores Sectores que utilizan los semiconductores

Gobierno
1%

Comunicaciones
32%

Automéviles
17%

PC/computadoras
25%

EE.UU. CoreadelSur Europa Japén China Taiwin
M= ge D
E v @® o9 -
DPLNews.com Fuente: Semiconductor Industry Association (SIA)

Fuente: Digital Metrics

Hoy en dia son importantes para la economia mundial, puesto que con éstos se hacen
los dispositivos de ultima generacién como teléfonos inteligentes o sistemas de
navegacion.
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6.2.MERCADO

Respecto a la produccion la cadena de suministro la lideran una serie de paises:

1. TAIWAN : La empresa TSMC domina el mercado global con una cuota de
mercado superior al 60% gracias a su eficiencia tecnoldgica , politicas e
infraestructura avanzada. (Taipei Times, 2025)

i.i 2. COREADEL SUR: Gracias a Samsung que busca competir con TSMC

3. EE.UU: Han creado iniciativas nacionales para promover la produccion

= local, tiene grandes empresas que lideran el disefio de chips.

4. CHINA: La principal fabricante es SMIC aunque se esta enfrentando a

ol

restricciones politicas. (Taipei Times, 2025)

UNION EUROPEA: EuropeanChipsAct busca aumentar la cuota de
mercado hasta el 20% en 2030, y tiene liderazgo en maquinaria.
(Consejo de la Uniéon Europea, 2025)

Gréfico 6.2.1: Produccién de empresas en Taiwan
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Gréfico 6.2.2: Produccion global
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Grafico 6.2.3: Lideres en produccion de chips
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Fuente: Gartner
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Fuente: Statista

6.3. TAMANO

En la siguiente imagen mostraré la evolucion de la valoracion del mercado global de
semiconductores en (mil millones de euros), desglosando el valor que tienen en cada
uno de los mercados donde se usan, en el pasado 2024 llegaron a los 681,05 mil
millones de euros, donde se puede ver que en éste afo lo lidera el sector de centro de
datos, seguido de los smartphones y computacion personal, mientras se prevé que
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para 2030 ésta la lidere seguido de los smartphones, con una gran crecimiento en su
valor dentro de la industria automotriz, que esta dando hoy en dia sus primeros pasos.

Grafico 6.3.1: Tamano del mercado de semiconductores en 2020 y 2030

Tamafo del mercado de semiconductores a nivel mundial en 2020 y 2030, por destino
de uso (en miles de millones de délares)

@ Smartphone @ Computacién personal Servidores, centros de datos y almacenamiento
@ Electronica de consumo Electronica industrial Industria automotriz
@ Infraestructura cableada e inalambrica

Fuente Informacién adicional:
ASML Mundial; 2020 - 2023

Statista 2024

Fuente: Statista
6.4. TIPOS DE SEMICONDUCTORES

Tabla 6.4.1: Ponderacion tipos de semiconductores y su uso

Participacién aproximada
Tipo de semiconductor (2023) Aplicacién principal

Silicio (Si) ~70% General (procesadores, memoria,

etc)

GaN / SiC ~10-15% Potencia, automocion,

cargadores

GaAs / InP n RF, éptica, comunicaciones

Otros compuestos Investigacion, sensores

especiales

Fuente: GrandViewResearch

La tabla anterior muestra la composicion que tienen los semiconductores segun la
industria para la que sean utilizados.
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Grafico 6.4.1: Ponderacion tipos de semiconductores y su uso

Participacidn en el Mercado Glohal por Tipo de Semiconductor (2023)
Gahs [InP

Otros compuestas

Silicia (5]

Fuente. Statista

Ademas, éstos se pueden clasificar segun el tipo de dispositivo entre otros
dividiéndose en semiconductores discretos como diodos o transistores que son

menos usados. (Wikipedia.org)

Por otra parte, estan los semiconductores integrados que incluyen muchos
componentes en un circuito integrado, son los mas usados y entre estos se
incluyen los microprocesadores o las memorias.

Tabla 6.4.2: Reparto de uso de semiconductores segun sectores

Microprocessor market share (2022)[27]

Industry sector 4 Market share ¢
Computer and peripheral equipment | 32.3%
Consumer electronics 21.2%
Telecommunications equipment 16.5%

Industrial electronics 14.3%
Defense and space industry 11.5%
Transportation technology 4.2%

Fuente: Wikipedia
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7. FACTORES MACROECONOMICOS

7.1. POLITICAS COMERCIALES

Las politicas comerciales que se han utilizado en éste mercado alternan entre
subvenciones y ayudas de los productores para aumentar la produccién en los
respectivos paises, por otro lado han aumentado las restricciones entre una serie de
paises entre los que destacan EE.UU y China con lo que se esta actualmente en una
guerra comercial entre ambas potencias por el control mayoritario de éstos ya que es
un recurso que va a tener mucho valor en el futuro, puesto que de él depende gran
parte del avance tecnologico.

Por una parte EE. UU implementé en 2022 el CHIPS and science ACT, que
reforzo la produccién nacional para frenar la dependencia que se tenia de Asia
con un presupuesto de mas de 50.000 millones de ddlares en subvenciones y
créditos para los fabricantes.

Por lo contrario, aplicé una serie de restricciones a China que se llevan
aplicando desde 2019 pero que se han agravado desde la presidencia de
Trump, entre ellas destacan la prohibicion de exportacion de software de
disefio de chips colaborando con paises bajos, ademas de restricciones de
chips de ultima generacion como los ya mencionados H20 de Nvidia, también
se creo una lista de entidades restringidas en las que se iden licencias
especificas que pueden ser denegadas, y el departamento de comercio de
EE.UU puso mas controles para evitar el acceso de mas de 24 tipos de
equipos avanzados y software de disefio, ademas de memorias de alta
velocidad para la fabricacién de China, todo esto sumado a la prohibicion de la
reexportacion a China. (The Times 2025)

China ha estado haciendo inversiones masivas desde 2010 con valor de
150.000 millones de ddlares y busca que para el 2025 el 70% de los
semiconductores consumidos sean producidos en el pais.

Ha restringido a Estados Unidos el acceso de materiales importantes con los
que cuentan para la creacion de este producto, asi como el Galio, el grafito, el
antimonio y el germanico como medida de seguridad nacional en respuesta a
las restricciones de EE. UU.

En adiciéon China ha sustituido en el sector publico tecnologia estadounidense
de empresas como Nvidia o Intel para sustituirla por tecnologia nacional de
Huawei (chips) o Cambricon Technologies, sin embargo, estan también
utilizando otras alternativas para obtener equipos de Nvidia como contrabando
o alquilando servidores en la nube que utilizan hardware de Nvidia ya que a
esta medida estéd menos restringida. (Hernandez, G. 2024)

Taiwan es otro agente importante en el mercado, pues es el pais con mayor
fabricacion por contrato del mundo, tiene dependencia de China y EE. UU,
donde China es su mayor importador y EE. UU esta tratando de des
geolocalizar la produccion a su terreno ademas de que esta fuertemente
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influenciado por sus politicas al tratarse de un aliado, por lo que la empresa
TSM esta tendiendo a protegerse. (CGTN, 2025.)

o Los demas agentes importantes son la Union Europea que tiene un papel
parecido a EE. UU pero en menor escala con paises como Holanda donde se
fabrica maquinaria importante para la produccion, y Japon (que ha perdido
poder en los ultimos afios (pues en los afios 80 era el lider mundial) junto a
Corea del Sur. Wikipedia 2025.

7.2. BAJADA EN LA COTIZACION DE NVIDIA

Los factores que he comentado anteriormente asi como la guerra
tecnolégico/comercial entre China y EE.UU han afectado a la empresa de estudio,
puesto que se han predispuesto 2 bandos claros, Nvidia tuvo una bajada importante
en la cotizacion de su accion de 147$ a 97$ desde Enero a mediados de marzo de
éste afo, pues la competencia ha crecido y no posee dominio mundial, competidores
como deepseek en China con un rendimiento parecido y con un coste mucho menor
han afectado al valor de la cotizacién de las acciones entre otras, aparte de las
mayores restricciones en chips y por tanto menores ventas al exterior
(aproximadamente 4500 millones $), esto sumado al aumento del riesgo y la
incertidumbre junto a la venta de acciones de ejecutivos provocd cambios negativos en
el mercado.

Sin embargo, el pasado 6 de junio se ha anunciado la superacion de la crisis a un
acuerdo para la venta de chips en Arabia por un valor de 7000 millones de ddlares a
“"Humain™ un proyecto en desarrollo de IA respaldado por el fondo publico de Arabia
Saudi. (Financial Times, 2025)

7.3. RIESGOS GEOPOLITICOS

China y el conflicto con Taiwan

China ha hecho ejercicios militares y de fuego como advertencia en el estrecho de
Taiwan sobre una posible unificacion para 2027 pues seria un sector estratégico en el
que el gigante ganaria mucho poder de negociacion, el conflicto, en el que incurriria
EE.UU (al tratarse de un aliado y no perder poder), provocaria una gran escasez de
chips y una caida global en la industria que lo afecta, esto sumado a la captacion de
talento de arquitectos que trabajan en TSM por parte de china y constantes
ciberataques que puedan vulnerar su sistema de proteccion y obtener informacién; son
por éstas causas por las que TSM esta empezando a diversificar la produccion, pues
tiene un foco muy concentrado, cabe mencionar que el pasado mes de marzo el
secretario de defensa de EE.UU Pete Hegseth, avisa sobre un ataque inminente, de
China y la necesidad de reforzar la defensa en los paises. O'Grady, S. (2025)
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