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Se espera que el crecimiento de la infraestructura
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El segundo mandato de Donald Trump como presidente de los Estados Unidos, que comenzara junto con el control de los
republicanos de la Camara de Representantes de los EE. UU. y el Senado, probablemente incluya un enfoque en la fabricacion
nacional, que podria actuar como catalizador para el gasto en infraestructura. Si bien es posible que se produzcan cambios en las
politicas emblematicas relacionadas con la infraestructura aprobadas por la administracion de Biden, esperamos que estos vientos
favorables legislativos permanezcan en gran medida intactos gracias al apoyo bipartidista. Creemos que el sector de desarrollo e
infraestructura de los EE. UU. puede salir beneficiado con los cientos de miles de millones de doélares adicionales provenientes de
fondos publicos y gastos privados relacionados en los proximos afios, lo cual creara un panorama favorable para las oportunidades de
inversion.

Conclusiones principales

— Elresultado de las elecciones crea una mayor incertidumbre politica a corto plazo, pero mantenemos nuestra opinion de que
la Ley de Inversion en Infraestructura y Empleos (Infrastructure Investment and Jobs Act, 1IJA) y la Ley de Chips y Ciencia
(Ley CHIPS) probablemente estén a salvo de ser revertidas.

— Seguimos creyendo que la Ley de Reduccion de la Inflacion (Inflation Reduction Act, IRA), centrada en tecnologias limpias,
puede enfrentar una desaceleracion en su implementacion en lugar de una derogacion completa.

— Larelocalizacion de la manufactura y las reformas en cuanto a los otorgamientos de permisos de energia de EE. UU.
podrian generar un impulso y, posiblemente, crear oportunidades para las empresas en toda la cadena de valor de
desarrollo de infraestructura de EE. UU.

La inversién en infraestructura puede continuar beneficiandose del reciente apoyo bipartidista

Estados Unidos esta atravesando un renacimiento de la infraestructura debido al fuerte flujo de fondos provenientes del gasto publico y
privado. Primero, segun lo previsto, la financiacion de la IIJA, la ley CHIPS y la IRA podrian agregar cientos de miles de millones de
ddlares mas a la cadena de valor de la infraestructura de los EE. UU. en los préximos afios." Por ejemplo, para agosto de 2024, solo
se habia asignado un 60 % de los fondos de la IIJA e incluso quedan aun mas fondos por gastar, ya que muchos proyectos todavia se
encuentran en la fase de planificacion.?® Ademas, una consecuencia secundaria de esta ola legislativa es el gasto privado relacionado
con la manufactura y las tecnologias limpias, que hasta la fecha suma mas de 988 000 millones de USD.# La construccion continua de
instalaciones de manufactura y proyectos de energia limpia requiere recursos significativos, en particular mano de obra. Segun una
estimacion, las inversiones anunciadas de la Ley CHIPS podrian crear alrededor de 115 000 empleos de construccién y manufactura.®

Después de la victoria republicana en las elecciones, resulta facil entender por qué los participantes del mercado tienen inquietudes
sobre el destino de estas leyes centradas en la infraestructura. Sin embargo, en nuestra opinién, cabe sefalar que la infraestructura
suele ser un pilar de enfoque tanto para las administraciones republicanas como demdcratas y para los legisladores en todos los
niveles. La IIJA también se conoce como la Ley Bipartidista de Infraestructura, ya que el proyecto de ley recibié apoyo de los miembros
de ambos partidos en la Camara de Representantes y el Senado.® Ademas, si bien no se aprobd un importante paquete de gastos en
infraestructura durante el primer mandato de Trump, ambas partes expresaron continuamente su interés por aumentar el apoyo federal
a la infraestructura.” Dado que la infraestructura generalmente obtiene apoyo interpartidario, y sumado a ello el hecho de que mas de
60 000 proyectos de infraestructura ya han recibido financiamiento de la [IJA, creemos que la IIJA probablemente esté a salvo de ser
revertida o alterada de manera significativa.®

Del mismo modo, creemos que la Ley CHIPS probablemente esté a salvo de una derogacion o modificacion significativa, a pesar de
los rumores de una derogacién durante la campafia de Trump. La Ley CHIPS también se aprobé con apoyo bipartidista, en un
contexto de tensiones geopoliticas intensificadas.® Uno de sus objetivos principales es apoyar la seguridad nacional al aumentar el
suministro de tecnologias criticas, particularmente los chips que son criticos para la defensa y los elementos cotidianos.'® Desde su
promulgacion en agosto de 2022, la importancia estratégica de avanzar en el liderazgo en IA y la manufactura de semiconductores se
ha vuelto aun mas crucial. Dicho esto, la administraciéon entrante puede tener diferentes ideas sobre las partidas a las cuales asignar
los fondos restantes. A fines de septiembre de 2024, la administracion de Biden habia otorgado 36 000 millones de USD de los 52 000
millones de USD reservados para la fabricacion de semiconductores a empresas como Intel, Micron y Taiwan Semiconductor
Manufacturing Company (TSMC)."
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La creciente incertidumbre sobre la IRA y los aranceles es una fuente de dificultades a corto plazo

El presidente electo Trump ha dicho que quiere derogar la legislacion centrada en las tecnologias limpias, incluida la IRA."? Dicho esto,
en consideracion de que la IRA traspaso las lineas partidarias, varios legisladores republicanos se han manifestado recientemente en
contra de una derogacion. En particular, en agosto de 2024, 18 legisladores republicanos de la Camara de Representantes enviaron
una carta al presidente de la Camara de Representantes Mike Johnson para expresar su apoyo a la IRA debido a la inversion, la
innovacion y los beneficios laborales que otorgan los créditos fiscales energéticos.'® Un motivo fundamental para el planteamiento de
su postura es que alrededor del 60 % de los 334 proyectos anunciados dentro de los primeros dos afios de la IRA se encuentran en
distritos del Congreso liderados por republicanos.’* Los 201 proyectos en estos distritos, que suman aproximadamente 106 800
millones de USD en inversiones, podria crear mas de 77 000 empleos.®

LOS ESTADOS Y DISTRITOS CON MAYOR PRESENCIA REPUBLICANA PODRIAN
BENEFICIARSE MAS DE LAS INVERSIONES RELACIONADAS CON LA IRA

Fuentes: Global X ETFs con informacién derivada de: EZ2. (14 de agosto de 2024). La economia limpia funciona: Andlisis de
dos afios de la Ley de Reduccidn de la Inflacién.
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Mota: Los montos totales de inversion incluyen anuncios relacionados con la IRA entre agosto de 2022 y agosto de 2024,
La afiliacion politica estatal se basa en las elecciones presidenciales de los EE. UU. de 2024,

Creemos que los beneficios interpartidarios de los proyectos relacionados con la IRA junto con el apoyo continuo de los legisladores
pueden servir como disuasores ante una derogacion completa. Sin embargo, la nueva administracion puede encontrar maneras de
ralentizar segmentos de la implementacion de la IRA, lo que probablemente cree una mayor incertidumbre politica a corto plazo. Los
créditos tributarios para vehiculos eléctricos en particular estan en el centro de las criticas de la IRA por parte de Trump.'® Si bien una
reduccion en los créditos tributarios para vehiculos eléctricos podria dar lugar a un alza en los precios para posibles compradores de
automoviles en el corto plazo, esperamos reducciones de precios en toda la industria de vehiculos eléctricos a largo plazo a medida
que las economias de escala se activen, las tecnologias de baterias avancen y la fabricacion nacional aumente.

Las politicas arancelarias cambiantes también podrian crear vientos en contra a corto plazo en toda la cadena de valor del sector de la

infraestructura. Por ejemplo, el alza en los aranceles sobre los materiales importados, como la madera y el acero, podria aumentar los
precios de algunos segmentos de construccion, incluido el sector residencial.

Un mayor enfoque en la manufactura de EE. UU. y reformas para la obtencion de permisos pueden
crear oportunidades
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En nuestra opinion, la relocalizacién de la industria es una tendencia estructural que probablemente trascendera las politicas federales.
Incluso antes de que entraran en vigencia estas leyes centradas en la infraestructura, las empresas de muchas industrias expresaron
su interés por aumentar la fabricacion en EE. UU. para impulsar la resiliencia de la cadena de suministro, protegerse contra los riesgos
geopoliticos y volverse mas sostenibles. Ahora, un cambio hacia la agenda de politicas “EE. UU. Primero” de Trump a largo plazo
podria reforzar aun mas la manufactura en EE. UU. y crear oportunidades adicionales para los desarrolladores de infraestructura de
EE. UU. Por ejemplo, los aranceles podrian conducir a un aumento en la inversion y las oportunidades nacionales en todo el panorama
de la manufactura de EE. UU. Desde una perspectiva histérica, las cuotas de importacion de automoviles japoneses en la década de
1980 se reconocen como catalizadores para la rapida aceleracion de la manufactura en el sector automotriz de EE. UU."7

Ademas, las reformas en el otorgamiento de permisos han sido un enfoque de los republicanos y demdcratas en los ultimos afos, y
ahora, con el pleno control que ejercen los Republicanos, hay mayor probabilidad de que se materialicen las reformas.'®'® Una
reestructuracion de los procesos de permisos podria ayudar a acelerar el desarrollo de la infraestructura. Cabe destacar que los
complejos procesos de revision ambiental y otorgamiento de permisos continian creando desafios para muchos tipos de activos de
infraestructura, como redes eléctricas, infraestructura de petréleo y gas e instalaciones de generacion de energia, incluidas energia
nuclear y renovables.
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LAS NUEVAS INSTALACIONES DE MANUFACTURA NECESITAN UNA ACTUALIZACION DE
LA INFRAESTRUCTURA

Fuentes: Global X ETFs con informacién derivada de: Micron. (1 de septiembre de 2022). Micron to Invest $15 Billion in New

Idaho Fab, Bringing Leading-Edge Memory Manufacturing to the US.; Nucor (Micron invertird 15 000 millones de USD en

fabrica de New ldaho, lo que traera fabricacidn de memorias de dltima generacidn a los EE. UU.). (22 de febrero de 2023).

Mucor to Build New Transmission Tower Production Plant in Alabama. (Mucor construird nueva planta de produccién de torres

de transmision en Alabama); Qcells. {13 de octubre de 2023). Qcells North America Completes Dalton Factory

Expansion.(Qcells Morth America completa expansion de fabrica de Dalton), Thomas. (3 de marzo de 2024). Is Apple Bringing

Jobs, Production Back to U.5.7. (¢ Apple traera la mano de obra y la produccién de vuelta a los EE. UU.7) ;Toyota.

: Michigan

: Ford y General Motors han
anunciado miles de millones
de ddlares en inversiones
para expandirla produccion
de vehiculos elécticos en
Michigan.

oy

Carolina del Morte

Toyota ha anunciado 13 800
millones de USD para su primers
instalacion de fabricacion de
baterias para vehiculos elécticos
enlos EE. UL, que se astd
construyendo en Canolina del
Morte.

/

//z

S/
Idaho
Micron ests invirtiendo 15 000
millones de USD en la construccion de
una nueva fébrica para la fabricacion
de chips para memonas de
vanguardia en ldaho, la primera de su
tipo que se construye en los Estados
Unidos en 20 afios.

Georgia
Ccells, una subsidiana de Hanwha
Group, planea invertirun totsl de
2500 millones de USD para ampliar
la capacidad de fabricacionde
equipos solares en Geongia.

Arizona Texas

Se estdn construyendoen Arfzona Apple estd expandiendosus Ala har:la o

las tres primeras instalaciones de operaciones en Texas con un nuevo Mucor Corp esta invitiendao 123 )
fahricacion de semiconductores con campus de 1000 millones de USD en millones de USD en la construccion
sade en los EE. UL de TSMC. La Awustin. La empresa fiene como de una nuava planta de producciin
inversion planificads es de 85 000 objetivo invertir 430 000 millones de de tomes de transmision en Alabama.
millones de USD. USD en la economia de s EE. L.

en los proximos 5 arfios.

Conclusion: la infraestructura es algo en lo que todos pueden ponerse de acuerdo

Después de afios de abandono, el desarrollo de la infraestructura de los EE. UU. recibié apoyo politico durante la administracién de
Biden, y sus beneficios se hacen patentes todos los dias a medida que mas y mas palas cavan el suelo. La IlJA, laLey CHIPS y la
IRA marcaron el comienzo de una nueva era de mejoras y avances en la infraestructura del pais, incluso como una manera de
garantizar la competitividad y la defensa nacional de los EE. UU. La retdrica de la administracion entrante plantea inquietudes sobre el
poder de permanencia de estas leyes, pero creemos que el apoyo republicano hacia ellas es fuerte. Dado que aun hay cientos de
miles de millones de ddélares en camino hacia la cadena de valor de la infraestructura de EE. UU. y las oportunidades de inversién
resultantes son convincentes, creemos que el tema de Desarrollo de Infraestructura de EE. UU. sigue siendo una oportunidad de
crecimiento atractiva.
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rpOD

Considere cuidadosamente los objetivos de inversion, los riesgos, los cargos y los gastos de los fondos antes de invertir.
Esta y otra informacion pueden encontrarse en los prospectos completos o resumidos de los fondos, que pueden obtenerse
en globalxetfs.com. Lea el prospecto detenidamente antes de invertir.
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