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---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

 

Los principales índices estadounidenses terminaron anoche mixtos en muy alta volatilidad tras las 
revelaciones de liquidaciones forzosas de valores la semana pasada. 
 

 
 
Avivar los temores de los inversores son las consecuencias del "asunto Archegos", que lleva el nombre de la 
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family office que se vio obligada a vender acciones por valor de miles de millones de dólares cuando no pudo 
cubrir las llamadas de margen. El problema es que el fondo de cobertura, Archegos Capital Management, es 
uno de los principales clientes de Nomura. También participan Morgan Stanley, Goldman Sachs, Deutsche 
Bank y Credit Suisse. Para el banco suizo, este asunto llega en el peor momento posible, ya que ya está 
involucrado en la agitación de Greensill, que lleva el nombre de la empresa de inversión británica en quiebra. 
Credit Suisse perdió ayer casi 5 mil millones de francos suizos en capitalización de mercado. 
 

 
 
Ayer fuimos testigos de un fenómeno bastante raro (pero debido a circunstancias específicas): los servicios 
públicos y de comunicaciones obtuvieron mejores resultados, a pesar de que el Tesoro de EE.UU. volvió a 
estar arriba de 1.70%. Las mayores caídas se produjeron en energía (después de la "liberación" del Canal de 
Suez) y finanzas (debido a Archegos). 
 

 
 
En términos de tasas de vacunación, países como Estados Unidos e Israel están claramente por delante, 
pero las entregas de vacunas en Europa deberían triplicarse en el segundo trimestre, lo que sugiere un 
verano "casi normal". 
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El siguiente gráfico muestra las dosis administradas como porcentaje de la población en comparación con el 
número de nuevos casos de Covid-19 por millón de habitantes. Esa es la teoría. 
 
En términos prácticos, las cosas son un poco diferentes. Por un lado, Joe Biden ha dicho que el 90% de los 
adultos en los EE. UU. Serán elegibles para las inyecciones de Covid-19 antes del 19 de abril. Por otro lado, 
el presidente turco, Recep Tayyip Erdogan, acaba de anunciar un fortalecimiento de las medidas para 
combatir la epidemia. 
 
Se debe volver a imponer un cierre de fin de semana durante el mes de Ramadán, y los restaurantes solo 
podrán servir comida para llevar o entrega a domicilio. 
 

 
 
Por último, cabe señalar que Eli Lilly, Vir y Glaxo han revelado resultados positivos de su estudio de fase 2 de 
su fármaco experimental contra Covid-19. Gracias a este cóctel de anticuerpos, la carga viral se reduce en un 
70% a los siete días de tratamiento. 
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 Sectores  

 
En cuanto a los sectores, los servicios públicos, los bienes de consumo básico y los servicios de 
comunicaciones registraron las mayores ganancias. Los mayores retrocesos fueron la energía, las finanzas y 
la tecnología. 
 

 Monedas y rendimientos 
 
El euro perdió terreno frente al dólar ante los nuevos confinamientos en Europa y los rumores de que el 
presidente Macron podría anunciar mañana medidas reforzadas. 
 
En cuanto a los rendimientos, el estadounidense a 10 años superó sus niveles más altos del año durante la 
sesión para cerrar en el 1,7187%, frente al 1,6760% del viernes. El período de 30 años también terminó en un 
2,42% desde el 2,3781% del viernes. 
 

 Petróleo  
 
Los precios del petróleo bajaron levemente anoche, afectados por los avances en el desbloqueo del Canal de 
Suez y los riesgos que aún pesan sobre la demanda de oro negro. La próxima cumbre ministerial OPEP + 
está programada para el jueves. 
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1. Conducción autónoma: el sueño es casi una realidad 
 
A principios de la década de 2000, varios fabricantes de automóviles anunciaron con gran fanfarria que los 
automóviles autónomos pronto "inundarían" las carreteras. Casi 20 años después, la implementación de esta 
nueva tecnología se retrasa seriamente. Sin embargo, el progreso continuo sugiere que este sueño está 
cerca de convertirse en realidad. Resumen, análisis y oportunidad de inversión. 
 
a. Los hechos 
 
Lo soñamos hace unas décadas. Hoy en día, los automóviles ya son capaces de realizar ciertas maniobras 
por sí mismos, en particular estacionarse, adaptarse a la velocidad de los automóviles que van delante y 
abrirse camino en los atascos. Estas funciones se denominan "ayudas a la conducción" y forman parte de lo 
que ahora se denomina conducción autónoma. 
 
Poco a poco, la electrónica va tomando el control de determinadas situaciones. El objetivo es pasar un día a 
conducir sin volante, totalmente automatizado. En 2020, un puñado de empresas realizaron avances 
revolucionarios en la tecnología de vehículos autónomos, incluido el lanzamiento de los primeros servicios de 
vehículos sin conductor de acceso público en una importante ciudad de EE. UU. 
 

b. Crecimiento fenomenal 
 
Según Allied Market Research, se espera que el mercado global de vehículos autónomos (AV) crezca de $ 54 
mil millones en 2019 a $ 557 mil millones para 2026, una tasa de crecimiento anual promedio de casi el 40%. 
 
Gartner, una firma de investigación estadounidense, estimó que habrá 745,000 vehículos autónomos en la 
carretera en 2023. En 2018 solo había 137,000. 
 

 
 
Gartner cree que este crecimiento será más visible en América del Norte, Europa Occidental y China. De 
hecho, la consultora estadounidense dice que estas regiones serán las primeras en introducir nuevas 
regulaciones para permitir que los vehículos autónomos circulen legalmente. 
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c. ¿Por qué un vehículo autónomo? 
 
Es una pregunta válida para la cual hay muchas respuestas: 
 

 Seguridad: Incluso considerando el mayor riesgo de defectos técnicos, los errores de las máquinas 
son mucho más raros que los humanos. Por tanto, los vehículos autónomos son más seguros que los 
vehículos conducidos por personas. 

 
 Consumo: Se estima que los vehículos autónomos consumen hasta un 40% menos de combustible 

en los atascos. También son más eficientes que un conductor experimentado cuando el tráfico es 
suave, gracias a cambios de marcha, frenado y aceleración optimizados. Por tanto, el potencial de 
ahorro de combustible es muy alto. 
 

 Más autonomía para las personas discapacitadas: Los coches autónomos ayudan a promover la 
independencia y la movilidad de las personas con discapacidad. El uso de vehículos autónomos 
significa que los discapacitados pueden evitar depender de terceros, como los servicios de taxi. 

 
 Viaje compartido (ver punto d): En 2018, el fundador de Tesla quería lanzar un servicio de viaje 

compartido utilizando vehículos autónomos. Denominada "Red Tesla", la plataforma se lanzará tan 
pronto como se permitan los coches sin conductor en las carreteras. Si esto sucede, es muy posible 
que el automóvil pase de ser un activo a un servicio. 

 
d. Viaje compartido (ridesharing) 

 
Así como Netflix interrumpió la industria de los medios y Airbnb la industria de los viajes, los viajes 
compartidos sacudieron la industria automotriz. Según McKinsey, si vive en un entorno urbano, el viaje 
compartido puede ser hasta un 50% más barato que tener un automóvil. Los más jóvenes de todas las 
culturas y regiones tienen un deseo creciente de automóviles más conectados que funcionen con electricidad 
y mejoren la movilidad. También están renunciando cada vez más a la propiedad de automóviles. Se espera 
que el viaje compartido autónomo, que es esencialmente un servicio de movilidad que utiliza tecnología sin 
conductor, contribuya a esta tendencia. La oportunidad de mercado es muy importante. El mercado de viajes 
compartidos ya tiene un valor de $ 60 mil millones y se espera que alcance los $ 218 mil millones para 2025, 
a una tasa de crecimiento anual promedio del 20%. 
 
Agregar vehículos autónomos a esta ecuación podría acelerar drásticamente este crecimiento. 
 

e. Los precios están cayendo 
 
El costo de fabricación de automóviles bajará. De hecho, los investigadores estiman que para 2026, el costo 
de los sensores necesarios para la funcionalidad de conducción autónoma será un 25% más bajo que en 
2020. 
 
Sin embargo, a pesar de la caída de los costos, la tecnología de los vehículos autónomos sigue siendo muy 
cara, y el informe indica que solo los vehículos de lujo tendrán la funcionalidad de conducción autónoma. Hoy, 
un vehículo autónomo cuesta entre $ 300.000 y $ 400.000 dólares. 
 
El sensor LiDAR solo (ver Punto e) podría costar hasta $ 75,000 por vehículo antes de 2020, más del doble 
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del precio de un vehículo “convencional”. 
 

f. ¿Qué es la tecnología LiDAR? 
 
LiDAR (Light Detection and Ranging – Detección de luz y rango) es parte de la familia de sensores. 
Específicamente, se incluye en la categoría de sensores de tiempo de vuelo (ToF). 
 
Un sensor recopila datos sobre un parámetro físico como temperatura, humedad, luz, peso, distancia, etc. 
 
Este método de cálculo permite determinar la distancia entre el sensor y el obstáculo objetivo. Un LiDAR 
utiliza un rayo láser para detección, análisis y seguimiento. 
 
El sensor LiDAR emite luz, que se refleja en la superficie del objetivo de regreso a su fuente. Dado que la 
velocidad de la luz es un valor constante, LiDAR puede calcular la distancia entre ella y el objetivo. Al repetir 
este proceso una y otra vez, el instrumento construye un "mapa" complejo compuesto por todos los puntos 
que el LiDAR ha recopilado. 
 

 
 
La tecnología de detección remota se puede utilizar para medir la distancia entre el instrumento de medición y 
un obstáculo, en cuyo caso se denomina telémetro láser. Si el sensor escanea un área para determinar las 
distancias entre el sensor y los obstáculos circundantes, se llama LiDAR. 
 
Si bien LiDAR puede ser muy costoso, Velodyne Lidar Inc. anunció a fines de 2020 que lanzaría una nueva 
unidad LiDAR (la Velarray H800) sin partes móviles por un precio proyectado de menos de $ 500. 
 
Para la producción en masa de vehículos de pasajeros, los fabricantes de automóviles y sus principales 
proveedores buscan unidades que sean lo suficientemente elegantes como para adaptarse a diseños 
atractivos de automóviles y que cuesten menos de $ 1,000. Es un cambio de paradigma fundamental. 
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Con su iPhone 12, Apple logró reducir el precio de LiDAR mediante el uso de VCSEL (láser emisor de 
superficie de cavidad vertical). 
 
En definitiva, muchas empresas están bajando el coste de este tipo de tecnología. 
 

g. ¿Cómo funciona la conducción autónoma? 
 
La tecnología requerida por los vehículos autónomos combina sofisticados sensores y software para 
controlar, guiar y operar un vehículo sin intervención humana. 
 
Google, Uber, Baidu, Tesla, Audi, Volvo y otros importantes fabricantes de automóviles, investigadores y 
empresas de tecnología han desarrollado una variedad de enfoques y tecnologías para enfrentar este 
desafío. Los detalles de diseño y los componentes de hardware varían, pero la mayoría de los sistemas de 
conducción autónomos operan con la misma estructura básica. 
 
En todos los casos hasta la fecha, se utiliza software basado en Inteligencia Artificial (IA) para crear y 
mantener un mapa interno del entorno del vehículo. Los datos que alimentan este mapa son capturados por 
una amplia gama de sensores: 
 

• las cámaras recopilan información visual sobre el control de la carretera y el tráfico, pero solo 
proporcionan imágenes 

• Los sensores LiDAR (consulte el punto e) hacen rebotar los láseres en los objetos detectados y 
diferencian, pero tienen una capacidad limitada para detectar y leer las señales de tráfico, 
especialmente si están lejos 

• Los sensores de radar rebotan ondas de radio en los objetos detectados, pero no pueden 
diferenciarlos. 

• Las unidades de GPS identifican la posición exacta del vehículo y navegan de un punto a otro, pero 
no pueden detectar objetos en el camino. 
 

 
 

Además, casi todas las empresas involucradas utilizan estas tecnologías de manera diferente. Los prototipos 
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de conducción autónoma de Uber, por ejemplo, consisten en 64 rayos láser, junto con otros sensores, para 
construir un mapa interno. 
 
Waymo, por otro lado, usa láseres, radares, cámaras de alta potencia y sonar. En cualquier caso, una vez 
que los sensores recopilan los datos, se utilizan algoritmos de aprendizaje automático para procesar las 
entradas resultantes, trazar una ruta y luego enviar instrucciones a los "actuadores" del vehículo, que 
controlan la aceleración, el frenado y la dirección. 
 
Las reglas codificadas, los algoritmos para evitar obstáculos, el modelado predictivo, la categorización 
"inteligente" y la diferenciación de objetos (por ejemplo, conocer la diferencia entre una bicicleta y una 
motocicleta) ayudan al software de conducción autónoma a seguir las reglas del camino y evitar obstáculos. 
 

h. ¿Quiénes son los líderes en el sector? 
 
Algunos de los muchos actores privados en esta área de actividad pronto podrían salir a bolsa (estamos 
pensando específicamente en Luminar, Aurora y ArgoAI). Y hay, por supuesto, empresas cotizadas bien 
establecidas, como: 
 
Fabricantes: 
 

 Ford 
 General Motors (vía su Cruise startup) 
 BMW 
 Tesla 

 
Tecnología: 
 

 Baidu 
 Microsoft 
 Waymo 

 
LiDAR: 
 

 Collective Growth Corp. (un SPAC a adquirir Innoviz Technologies) 
 Valeo 
 Luminar Technologies (un SPAC a adquirir Gores Metropoulos)  
 Velodyne Lidar 

 
En términos más generales, los vehículos totalmente autónomos requieren nuevas capacidades para 
aumentar la eficiencia y la seguridad. Se espera que las nuevas tecnologías de redes, como 5G, aceleren 
esta evolución al conectar los vehículos autónomos a los semáforos de próxima generación y comunicarse 
con otros vehículos. 
 

i. Conclusión 
 
Los vehículos autónomos ya no son solo un objeto de nuestros sueños. La tecnología está mejorando, los 
precios están cayendo y los gobiernos están comenzando a incorporar esta tecnología futurista en su 
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planificación. El presidente Emmanuel Macron, por ejemplo, anunció que para 2022 Francia tendrá un marco 
regulatorio que permitirá la operación de vehículos autónomos. 
 
Alemania anunció recientemente que quería convertirse en pionera en este campo, con una autorización 
programada también para 2022. Si bien es probable que los primeros vehículos autónomos funcionen como 
un servicio, "ser conducido" pronto debería convertirse en parte de nuestro vocabulario cotidiano y cambiar 
totalmente nuestra visión del sector. 
 
2. Hoy 
 
Hoy estaremos monitoreando los indicadores de sentimiento en la eurozona (marzo), la inflación en Alemania 
(marzo) y los datos de la vivienda en Estados Unidos. 
  
 
El hombre del día: JAIR BOLSANO 
Lo veíamos venir. El presidente brasileño, Jair Bolsonaro, acaba de presentar la mayor reorganización del 
gabinete desde que ascendió al poder en enero de 2019, en sustitución de seis ministros, incluidos los de 
Relaciones Exteriores y Defensa en desacuerdo con sus políticas y gestión del covid. Carlos Alberto Franco 
França fue nombrado el Nuevo canciller y Walter Souza Braga Netto fue confirmado como nuevo ministro de 
Defensa, dijo la oficina de prensa en un comunicado. Pronto podrían producirse otros cambios. 
 
 
 
Gráfico del día 

 
 
John Plassard 
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