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Los resultados corporativos en EE. UU. del 3T25

evidenciaron una sólida expansión, tanto en utilidades

como en sorpresas positivas. Con el 91% de las

compañías del S&P 500 ya reportadas, las ganancias por

acción (EPS, por sus siglas en inglés) crecieron 13.1% A/A

(ver Gráfico 1), superando ampliamente las expectativas

del mercado, que anticipaban un crecimiento de un solo

dígito. En un contexto marcado por recortes de tasas,

cierre gubernamental y mayores tensiones comerciales

entre EE.UU. y China, ¿qué revelan estos datos a nivel

sectorial? ¿existe una burbuja de IA? ¿cómo deberíamos

posicionarnos? Estas interrogantes serán el eje del

presente Insights & Markets.

GANANCIAS SUPERAN PROYECCIONES Y REFUERZAN

RESILIENCIA ECONÓMICA

Ocho de los once sectores del S&P 500 registraron

incrementos interanuales en las utilidades por acción

(EPS) encabezados por Tecnología de la Información,

Financiero y Servicios Públicos. Las industrias que

impulsaron principalmente estos sectores fueron

semiconductores, finanzas al consumidor y productores

independientes de energía, respectivamente. En

términos de crecimiento de ingresos, la tasa de

crecimiento se situó en 8.3% A/A, el nivel más alto desde

el 3T22 (+11% A/A). A nivel sectorial, los mayores

incrementos en ingresos provinieron de Tecnología de la

Información, Salud y Servicios de la Comunicación. Cabe

destacar, que ningún sector tuvo caídas en crecimientos

(ver Gráfico 2).

Las compañías del S&P 500 están superando las

expectativas de EPS en un 7% A/A, en línea con el

promedio histórico de 10 años. El sector Salud lidera las

sorpresas positivas gracias al crecimiento en

farmacéuticas, mientras que Consumo Discrecional

encabeza las negativas por presión en márgenes de

cadenas de restaurantes (ver Gráfico 3). Hasta la fecha, el

mercado ha mostrado menor recompensa a las

sorpresas positivas y un castigo más severo a las

negativas que lo habitual.

“El que no controla sus emociones no controla sus 
inversiones” 

-WARREN BUFFETT

Crecimiento del EPS e ingresos interanuales
(Gráfico 1)

Crecimiento del EPS e ingresos por sector
(Gráfico 2)

Sorpresa del crecimiento del EPS por sector
(Gráfico 3)
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¿REALMENTE EXISTE UNA BURBUJA DE IA?

La reciente volatilidad ha evidenciado el riesgo de

concentración growth, liderado por las “               ”

con Nvidia a la cabeza (ver Gráfico 4). Aunque surgen

comparaciones con la burbuja tecnológica del 2000, el

contexto actual difiere: las grandes tecnológicas son

altamente rentables, diversificadas y con sólido flujo de

caja, lo que les permite financiar inversiones en IA sin

recurrir a deuda. En el 3T25, el sector Tecnología de la

Información lideró las ganancias por la fuerte demanda

de semiconductores, servicios en la nube y software de

IA, seguida por Servicios de Comunicación gracias al

buen desempeño de Alphabet y Meta (ver Gráfico 6).

Paralelamente, la recuperación de Servicios Públicos y

parte del sector energético ha dado soporte al value,

impulsada por balances sólidos y la creciente demanda

energética vinculada a centros de datos y electrificación

(ver Gráfico 5). Así, el mercado muestra un equilibrio

entre crecimiento e ingresos, donde los inversionistas

combinan exposición a innovación con activos

defensivos y de alto dividendo para mitigar la volatilidad

ante valorizaciones exigentes.

¿CÓMO DEBEMOS POSICIONARNOS?

Mantenemos una visión optimista sobre el potencial de

la IA para impulsar las ganancias corporativas y el

crecimiento económico a largo plazo mediante mejoras

en productividad, aunque reconocemos riesgos de

disrupción laboral en el corto plazo. Las recientes

oscilaciones en el sentimiento del mercado subrayan la

vulnerabilidad asociada a la elevada concentración en

pocos nombres, lo que refuerza la necesidad de

diversificación. Asimismo, el ciclo de recortes iniciado en

setiembre podría favorecer a los sectores cíclicos en el

mediano plazo.

Las proyecciones apuntan a un crecimiento de EPS de

7.5% A/A en el 4T25 y 11.8% A/A en el 1T26, con un

avance estimado de 11.6% A/A, lo que respalda una

estrategia equilibrada entre exposición a innovación y

activos defensivos para mitigar la volatilidad.
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S&P 500: Rendimientos por sector
(Gráfico 5)

I N S I G H T S

Rendimientos de las magníficas 7
(Gráfico 6)

Rendimientos de los principales índices
(Gráfico 4)

70

90

110

130

150

70

90

110

130

150

15
-a

g
o

2
9

-a
g

o

12
-s

e
p

2
6

-s
e

p

10
-o

ct

2
4

-o
ct

0
7

-n
o

v

Meta Microsoft Nvidia Amazon

Google Apple Tesla

30%

20%

10%

0%

-10%

60

80

100

120

140

60

80

100

120

140

2
0

-d
ic

2
0

-m
a

r

2
0

-j
u

n

2
0

-s
e

p

S&P 500 S&P 500 EW Magníficas 7

   
   

  

  

  

   

  
    

  

  

      

   

  

  

  

   

  

  

  

  

    

  

   

   

   

 
  
 
   

 
 
 
 
  
  
  
 

  
  
  
  
  
   
  
  

  
  
 

 
  
 
   
 
 
   
 
 

  
 
 
 
 
  
  

 
 
 
  
  

 
 
 
  
  
  
  
 

  
 
 
  
  
  

 
 
  
 

 
  
  
  
  
 

 
 
 
  
 
  
  
  
  
 
 
 

 
  
 
 
  
 
  
  
 

       

Fuente: Bloomberg. Información al 07 de noviembre de 2025.

Fuente: Bloomberg. Información al 07 de noviembre del 2025.

Fuente: Bloomberg. Información al 07 de noviembre de 2025.



M A R K E T S

Estados Unidos

• Los mercados bursátiles cerraron la semana a la baja,

afectados por la percepción de valorizaciones

elevadas en acciones vinculadas a la IA y la

prolongación del cierre gubernamental.

• El presidente Trump alcanzó un acuerdo con las

farmacéuticas Novo Nordisk y Eli Lilly para reducir

significativamente los precios de los medicamentos

para bajar de peso.

• EE.UU. actualizó su lista de minerales críticos,

incluyendo al cobre y la plata, como parte de una

estrategia para reducir su dependencia de

importaciones y fortalecer la seguridad nacional.

• El PMI manufacturero cayó a 48.7 pts en octubre, por

debajo de las expectativas de 49.1 pts y registrando

ocho meses seguidos de contracción. La producción,

pedidos, inventarios y empleo se debilitaron, mientras

que las presiones de precios disminuyeron.

Europa y Emergentes

• Las bolsas europeas y emergentes cerraron en terreno

negativo, ante la incertidumbre entre los

inversionistas por las valorizaciones de la renta

variable.

• Las exportaciones chinas retrocedieron 1.1% A/A, por

debajo del alza de 3.0% A/A previsto. La

diversificación hacia otros mercados ha ayudado a

sostener las exportaciones, pero los envíos hacia

EE.UU. han seguido débiles. En octubre cayeron más

de 25.0% A/A, marcando el séptimo mes consecutivo

de caídas de doble dígito. Por otro lado, las

importaciones crecieron 1.0% A/A en octubre, por

debajo del 3.2% A/A esperado.

• Las ventas minoristas de la Eurozona cayeron 0.1%

M/M en setiembre, marcando el tercer mes

consecutivo sin registrar crecimiento. Entre las

principales economías, las ventas cayeron en Italia (-

0.6% M/M), Países Bajos (-0.4% M/M) y Francia (-0.1%

M/M), pero aumentaron en España (+0.4% M/M) y

Alemania (+0.2% M/M). Por otro lado, las ventas

minoristas crecieron 1.0% A/A, en línea con lo

previsto.
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