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"Software is eating the world.
But Al will eat software" Jensen Huang

Estimado Inversionista,

Aprovechando el "hype” sobre la inteligencia artificial, reflexionemos sobre Google y sus competidores.

Chart 1: Should investors believe the hype?
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e lainteligencia artificial (IA) puede tener un impacto significativo en el modelo econémico de Google debido
a su fuerte dominio del mercado de busqueda. Aunque Google ya utiliza la IA en varias areas de su negocio
como el procesamiento del lenguaje natural y la mejora de los resultados de busqueda, el crecimiento y
desarrollo continuo de la IA podria ampliar ain mas su influencia y rentabilidad.

e Con el avance de la IA, Google puede mejorar la relevancia y la precision de los resultados de busqueda,
fortaleciendo su posicion. También podria generar mas tréafico vy clics en los anuncios patrocinados, lo que
se traducirfa en mayores ingresos publicitarios.

e lalA puede ayudar a Google a automatizar y optimizar varias tareas, como el analisis de datos, la generacion
de informes y la gestién de campafias publicitarias. Esto podria reducir los costos operativos y aumentar la
eficiencia, lo que tendrfa un impacto positivo en los margenes de Google.

e la empresa estd invirtiendo considerablemente en el desarrollo de su propia IA, para el aprendizaje
automatico y el procesamiento del lenguaje natural. Esta tecnologia puede dar lugar a nuevos productos y
servicios como asistentes virtuales, traduccion automética mejorada, anélisis y redaccion predictivos.

e Sin embargo, tengamos en cuenta los posibles desafios y consideraciones éticas asociadas al uso de la IA en
el modelo econémico de Google. Esto incluye preocupaciones sobre la privacidad de los datos, la
transparencia de algoritmos y el impacto sobre el desempleo. A medida que la IA evoluciona, es esencial la
regulacion sobre estos problemas de manera responsable.

e Si una competencia mas eficiente logra capturar una parte del mercado de busqueda -actualmente
dominado por Google en un 85%-, es probable que la empresa experimente una disminucion en su cuota
de mercado.
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Market share of leading desktop search engines worldwide from January 2015 to
March 2023
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e Google debe diversificar sus productos y servicios. Esto incluye areas como la inteligencia artificial aplicada a
otros dominios, la computacién en nube, la tecnologia de automoviles, entre otros.

e Esimportante tener en cuenta que la competencia en el mercado de la IA sera dinamica y estaré sujeta a
multiples factores. La calidad de los resultados, la experiencia del usuario, la confianza de los consumidores
y los acuerdos comerciales entre ellos. Si bien Google domina el mercado de busqueda, la competencia
existe. Su adaptacion e innovacion seran claves para que Google mantenga su posicion de mercado.
Estaremos atentos a su desarrollo en ese segmento.

En vista de que las acciones de GOOG avanzan mas de 40% en estos primeros 5 meses del 2023, vemos adecuado
tomar ganancias parciales. Seguimos positivos sobre el potencial de la empresa, y continuara formando parte de
nuestros modelos de equity. Al mismo tiempo, consideramos que la expansion de su cuota de mercado -0 al menos
su mantenimiento- es vital para la sostenibilidad de su modelo, si quiere dominar también esta nueva tecnologia.
Empresas como Microsoft (MSFT) y otras parecen estar integrando herramientas de IA en sus aplicaciones de forma
exitosa, incluyendo sus buscadores.



~v

~
NORDIA

CAPITAL

BIG TECH STOCKS DOMINATING
STOCK MARKET SO FARIN 2023

SMETA, SAAPL, SAMZN, SNFLX, SMSFT, SGOOGL, SNVDA, S&P and NASDAQ Index since 12/30/22
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Agradeciendo su confianza, reciban saludos cordiales.

Gonzalo Rodriguez
ClO
Nordia Capital

Aviso legal
Esta opinion esté dirigida a inversionistas y es netamente informativa. En consecuencia, su contenido no debe utilizarse como recomendacion sobre inversiones. Si

usted tiene alguna duda o desea realizar inversiones con base en este documento, debe consultar con su Asesor de Inversiones en NORDIA INVESTMENT ADVISORS.
La rentabilidad registrada en el pasado no es promesa o garantia de rentabilidades futuras. El valor de las inversiones y el rendimiento obtenido de las mismas puede
experimentar variaciones al alza y a la baja y cabe que un inversor no recupere el importe invertido inicialmente. Dado que los fondos se invierten en mercados
internacionales, las oscilaciones entre los tipos de cambio pueden modificar positiva o negativamente cualquier ganancia relativa a una inversion. Pueden darse ciertos
cambios en las imposiciones fiscales y en las desgravaciones. Para aclaratorias sobre este aviso, consulte con su Asesor de Inversiones en NORDIA INVESTMENT
ADVISORS.



