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Resumen

Este trabajo analiza la industria global de los semiconductores desde una perspectiva
estratégica y geopolitica, destacando su papel como infraestructura critica en la economia
digital contemporanea. A partir de un enfoque multidisciplinar, se examinan las dindmicas
de la cadena de suministro global, la concentracién geografica de su produccion y las
implicaciones econdmicas de las tensiones entre potencias como Estados Unidos, China
y la Union Europea. El estudio también incorpora un analisis empirico del impacto del
CHIPS Act en el valor bursatil de empresas clave como Intel y NVIDIA, aplicando la
metodologia de Event Study. Se concluye que, en un entorno de creciente rivalidad
tecnoldgica, la resiliencia de la cadena de suministro de semiconductores es esencial para
la estabilidad econdmica y la seguridad internacional, siendo necesario un equilibrio entre

autosuficiencia tecnologica, sostenibilidad y cooperacion internacional.

Abstract

This thesis analyzes the global semiconductor industry from a strategic and geopolitical
perspective, highlighting its role as a critical infrastructure in today’s digital economy.
Through a multidisciplinary approach, it examines the dynamics of the global supply
chain, the geographic concentration of production, and the economic implications of
tensions among powers such as the United States, China, and the European Union. The
study also includes an empirical analysis of the CHIPS Act's impact on the stock valuation
of key companies like Intel and NVIDIA, using the Event Study methodology. The
findings suggest that, amid growing technological rivalry, semiconductor supply chain
resilience is crucial for global economic stability and security, requiring a balance

between technological self-sufficiency, sustainability, and international cooperation.

Palabras clave: semiconductores, cadena de suministro, geopolitica, CHIPS Act,

soberania tecnoldgica, event Study.



1. Introduccion

1.1 Importancia de los semiconductores en la economia global

En las ultimas décadas, la industria de los semiconductores ha experimentado un
crecimiento exponencial, convirtiéndose en un pilar esencial para la transformacion
digital y el desarrollo econémico a nivel global. Estos dispositivos electronicos,
fundamentales para la fabricacion de circuitos integrados, han permitido avances
tecnologicos disruptivos en multiples sectores, desde las telecomunicaciones y la
inteligencia artificial hasta la automocion y la automatizacion industrial (McKinsey &
Company, 2021). La evolucion de esta industria ha sido impulsada por la creciente
demanda de mayor capacidad de procesamiento, eficiencia energética y miniaturizacion
de los componentes, lo que ha llevado a una intensa competencia entre empresas y paises
por el liderazgo en este campo (Boston Consulting Group [BCG] & Semiconductor

Industry Association [SIA], 2021).

El impacto de los semiconductores en la economia global es incuestionable. Su
fabricacion y desarrollo han permitido la consolidacion de la Industria 4.0, facilitando la
interconectividad de dispositivos mediante tecnologias como el Internet de las Cosas
(IoT) y la computacion en la nube. Segin McKinsey & Company (2021), el avance en el
disefio y produccion de semiconductores serd un factor clave en la evolucion de estos
sectores, contribuyendo directamente al crecimiento de la economia digital y al desarrollo
de infraestructuras tecnoldgicas avanzadas. Adicionalmente, BCG y SIA (2021) estiman
que, por cada ddlar generado en la industria de los semiconductores, se crean entre dos y
tres dolares adicionales en sectores dependientes, lo que resalta su papel como motor de

crecimiento en la economia global.

Mas alla de su impacto en la transformacion digital, los semiconductores han adquirido
un papel estratégico dentro de la geopolitica internacional. La creciente rivalidad entre
potencias como Estados Unidos y China ha llevado a la implementacion de politicas
orientadas a garantizar la seguridad en el suministro de estos componentes esenciales. En
respuesta a la dependencia de la produccion asidtica, paises como Estados Unidos y
miembros de la Union Europea han desarrollado iniciativas como el CHIPS Act y el
European Chips Act, que buscan fomentar la autosuficiencia tecnologica y reducir la
vulnerabilidad ante crisis de suministro (Casa Blanca, 2022; Comision Europea, 2023).
Estas medidas han evidenciado la importancia de los semiconductores no solo como una
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industria clave para la innovacion, sino también como un recurso estratégico para la
estabilidad econdmica y la seguridad nacional (Center for Strategic and International

Studies [CSIS], 2023).

No obstante, el desarrollo y la produccion de semiconductores no estin exentos de
desafios. Uno de los problemas mas criticos que enfrenta esta industria es la
concentracion geografica de su produccion, lo que ha generado vulnerabilidades en la
cadena de suministro global. Regiones como Taiwan y Corea del Sur dominan la
fabricacion de chips avanzados, con Taiwan Semiconductor Manufacturing Company
(TSMC) y Samsung liderando el mercado. De hecho, se estima que aproximadamente el
92 % de la capacidad mundial de produccion de chips por debajo de los 10 nm se
encuentra en Taiwan, mientras que Corea del Sur concentra el 8 % restante. Esta
concentracion casi total en solo dos paises implica un alto riesgo para la cadena de
suministro global, ya que cualquier interrupcion geopolitica o climatica podria provocar
un impacto a escala mundial (Varas et al., 2021). Esta concentracion ha llevado a una
fuerte dependencia de estas regiones, lo que qued6 en evidencia durante la crisis de
escasez de semiconductores de 2021, cuando multiples industrias, especialmente la
automotriz, sufrieron pérdidas millonarias debido a la falta de acceso a chips esenciales

(Stewart, Hamling, Bucaille, & Crossan, 2022).

Otro aspecto relevante en el desarrollo de esta industria es su impacto ambiental. La
fabricacion de semiconductores es altamente intensiva en el consumo de agua y energia,
lo que genera preocupaciones sobre su sostenibilidad a largo plazo. Se estima que una
fabrica avanzada de semiconductores puede consumir hasta 10 millones de litros de agua
al dia, especialmente en regiones donde el acceso a este recurso es limitado (James, 2024).
Frente a estos desafios, las principales empresas del sector han comenzado a adoptar
estrategias de produccién mas sostenibles, buscando reducir su huella ecoldgica mediante

la optimizacion de procesos y el uso de energias renovables (Gartner, 2023).

En definitiva, la industria de los semiconductores es uno de los pilares fundamentales de
la economia global, desempefiando un papel crucial en la innovaciéon tecnologica, la
competitividad industrial y la geopolitica internacional. Sin embargo, su desarrollo
enfrenta retos significativos, desde la vulnerabilidad de su cadena de suministro hasta la
necesidad de implementar modelos de produccion mas sostenibles. La creciente demanda

de estos componentes, sumada a la competencia entre potencias tecnologicas, hace



evidente la importancia de abordar estos desafios para garantizar la estabilidad y el

crecimiento de esta industria en el futuro.

1.2 Objetivos

El objetivo principal de este trabajo es analizar el impacto de las dinamicas geopoliticas
en la cadena de suministro global de semiconductores, centrandose en como las tensiones
comerciales, las politicas de autosuficiencia tecnoldgica y las restricciones a la
exportacion estan reconfigurando la produccion y distribucion de estos componentes

esenciales.

Para ello, se estudiaran las estrategias implementadas por Estados Unidos, China y la
Unioén Europea, como el CHIPS Act y el European Chips Act, evaluando su efectividad
para reducir la dependencia de la produccion asidtica. También se examinaran los riesgos
asociados a la concentracion de la fabricacion en Taiwan y Corea del Sur, considerando
posibles interrupciones en el suministro debido a crisis politicas o conflictos

internacionales.

Asimismo, se analizardn las implicaciones econdmicas de esta reconfiguracion, con
especial énfasis en sectores estratégicos como la automocion, las telecomunicaciones y la
inteligencia artificial. Finalmente, se exploraran medidas para fortalecer la resiliencia de
la cadena de suministro, incluyendo la diversificacion geografica de la producciéon y la

cooperacion internacional.

1.3 Metodologia

La metodologia adoptada para este estudio se basa en un analisis cualitativo orientado a
investigar las implicaciones del panorama geopolitico actual en la cadena de suministro
global de semiconductores. El objetivo es examinar como las tensiones internacionales,
las estrategias de autosuficiencia tecnoldgica y las restricciones comerciales afectan la
producciéon y distribucion de estos componentes esenciales, asi como identificar las

oportunidades y desafios que estos cambios generan en la economia global.

Para llevar a cabo este analisis, se emplea una amplia variedad de fuentes, incluyendo
articulos académicos, informes de consultoras especializadas, publicaciones de

organismos internacionales y documentos oficiales de politicas publicas. La recopilacion



de informacion se enfoca en estudios recientes que permiten comprender las tendencias
actuales y futuras del sector, asegurando una vision fundamentada y actualizada de la

evolucion de la industria de los semiconductores.

Asimismo, la investigacion se estructura en torno a un analisis de casos especificos,
centrandose en el impacto de iniciativas como el CHIPS Act en Estados Unidos, el
European Chips Act en la Union Europea y el rol dominante de las economias asiaticas,
especialmente Taiwan y Corea del Sur, en la fabricacion de semiconductores avanzados.
También se abordan estudios sobre las disrupciones en la cadena de suministro y sus
repercusiones en sectores estratégicos como la automocion, las telecomunicaciones y la

inteligencia artificial.

Este enfoque permite comprender de manera integral los factores que transforman la
industria de los semiconductores, proporcionando una base so6lida para el desarrollo de
conclusiones fundamentadas y recomendaciones estratégicas que contribuyen a la

resiliencia del sector frente a la incertidumbre geopolitica.

Complementariamente, el estudio incorpora un andlisis empirico basado en la
metodologia econométrica event study, con el objetivo de medir el impacto en los
mercados financieros ante anuncios relevantes vinculados a politicas publicas y

disrupciones geopoliticas que afectan al sector.

A continuacion, se presenta un flujograma que resume las principales fases del trabajo y

su secuencia légica de desarrollo.



Contextualizacién del andlisis
(introduccidn + Industria)

Cadena de suministro global
(Estructura + Regiones clave)

|
Dimension geopolitica
(EE. UU., China, UE, Taiwan)

Impacto reciente
(Disrupciones + Implicaciones globales)

|
Analisis empirico
(Event Study: NVIDIA e Intel)
|

Conclusion
final

2. La industria de los semiconductores

2.1 ;Qué son los semiconductores?

Segun el historiador econémico Chris Miller (2022), “No se puede entender el mundo
moderno sin poner a los chips en el centro de la historia”, lo que enfatiza la relevancia de
los semiconductores como el pilar tecnologico sobre el que se sustenta la economia digital

y la industria moderna.

En la actualidad, estos materiales son esenciales para el funcionamiento de una amplia
gama de dispositivos electronicos, desde teléfonos moviles hasta infraestructuras criticas
de telecomunicaciones y sistemas avanzados de inteligencia artificial. Su desarrollo y
produccion no solo han transformado la manera en que las sociedades interactuan con la
tecnologia, sino que también han generado una competencia geopolitica intensa por el

control de su cadena de suministro.

Los semiconductores se caracterizan por su capacidad para actuar como conductores o
aislantes dependiendo de condiciones especificas, lo que permite su manipulacion para

controlar el flujo de corriente eléctrica en dispositivos electronicos (Yu & Cardona, 2010).
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Esta propiedad los hace fundamentales en la fabricacion de circuitos integrados (chips),
que agrupan miles de millones de transistores en un area de pocos milimetros cuadrados
y constituyen la base de procesadores, memorias y otros componentes esenciales en
sistemas digitales (Grundmann, 2006). El material més utilizado en la industria de
semiconductores es el silicio, debido a su abundancia, estabilidad quimica y facilidad de
fabricacion a gran escala (Singh, 2000). No obstante, materiales alternativos como el
arseniuro de galio (GaAs) y el nitruro de galio (GaN) han ganado relevancia en
aplicaciones especializadas, como la tecnologia 5G y los dispositivos de alta potencia

(Kitai, 2023).

El crecimiento exponencial de la industria ha sido impulsado por el avance de tecnologias
disruptivas como el Internet de las Cosas (IoT), la computaciéon en la nube y la
automatizacion industrial, que han incrementado significativamente la demanda de
semiconductores (BCG & SIA, 2021). Estos dispositivos son la base de una
infraestructura tecnoldgica en constante evolucion, permitiendo la ejecucion de
operaciones logicas y el almacenamiento de informacion en sectores estratégicos como
la automocion, la inteligencia artificial y las telecomunicaciones (McKinsey & Company,

2021).

La clasificacion del mercado de semiconductores se estructura en tres grandes categorias

segun su funcién y aplicacion:

1. Semiconductores logicos: Representan el 42% del mercado y comprenden
microprocesadores, unidades de procesamiento grafico (GPUs), procesadores de
inteligencia artificial y circuitos programables (FPGAs). Son el nucleo de
dispositivos como computadoras, servidores, teléfonos moviles 'y
supercomputadoras, permitiendo la ejecucion de operaciones complejas mediante

cddigos binarios (McKinsey & Company, 2021).

2. Semiconductores de memoria: Constituyen el 26% del mercado y se utilizan para
el almacenamiento de datos en dispositivos electronicos. Entre ellos, la memoria
DRAM es fundamental para computadoras y servidores, mientras que la memoria
NAND se emplea en unidades de almacenamiento de estado sélido (SSD) y
dispositivos moviles. La creciente demanda de procesamiento en tiempo real ha

impulsado el uso de estas tecnologias en aplicaciones como los sistemas



avanzados de asistencia al conductor (ADAS) en la industria automotriz

(Capgemini Research Institute, 2025).

3. Semiconductores discretos, analdgicos y otros (DAQO): Representan el 32% del
mercado y abarcan una variedad de dispositivos electronicos, desde transistores
individuales hasta circuitos analdgicos para regulacion de voltaje y conversion de
sefales. También incluyen sensores Opticos y de radiofrecuencia (RF), esenciales
en redes 5G, camaras de teléfonos inteligentes y sistemas de energia eficientes

(Eurasia Group, 2020).

2.2 La industria global de semiconductores

La industria global de semiconductores es una de las mas estratégicas y dindmicas de la
economia mundial, con un impacto transversal en sectores como la electronica de
consumo, las telecomunicaciones, la automocion y la inteligencia artificial. En las Gltimas
décadas, el crecimiento del mercado de semiconductores ha sido exponencial, impulsado
por la digitalizacion y la creciente demanda de dispositivos inteligentes. En 2022, el valor
del mercado de semiconductores alcanz6 aproximadamente 573.440 millones de dolares,
y las proyecciones indican que superara 1,38 billones de dolares para 2029, con una tasa
de crecimiento anual compuesta (CAGR) del 12,2%, reflejando su papel como motor de

la transformacion tecnoldgica global (Franklin Templeton, 2024).

El ecosistema de semiconductores esta compuesto por distintos actores que desempefian
funciones especificas dentro de la cadena de valor. La estructura de la industria se
caracteriza por una segmentacion clara entre las empresas que disefan los chips, las que
los fabrican y las que proveen los equipos y materiales necesarios para su produccion. En
términos geograficos, la manufactura de semiconductores esta altamente concentrada en
Asia, con Taiwan y Corea del Sur liderando en fabricacion avanzada, mientras que
Estados Unidos y Europa continian dominando el desarrollo de propiedad intelectual y

la produccion de equipos especializados (UN ESCAP, 2023).

Por otra parte, la concentracion geografica de la industria ha generado una fuerte
interdependencia entre paises y empresas, con Asia liderando la fabricacion y Estados

Unidos y Europa dominando en investigacion y desarrollo.

10



El crecimiento de la industria de semiconductores ha estado acompafiado de una
competencia constante por la miniaturizacion y la eficiencia energética de los chips.
TSMC, Intel y Samsung han avanzado significativamente en el desarrollo de tecnologias
de 3 nandémetros y menores, lo que permite fabricar chips mas rapidos y con menor
consumo energético. La demanda de estos semiconductores de alto rendimiento se ha
visto impulsada por el auge de la inteligencia artificial, la computacion cuantica y las

telecomunicaciones de proxima generacion (Gartner, 2023).

A pesar del crecimiento acelerado, la industria de los semiconductores enfrenta
importantes desafios. La alta concentracion de produccion en unas pocas regiones genera
vulnerabilidades en la cadena de suministro, como se evidencid durante la crisis de
escasez de semiconductores en 2021. Esta crisis fue provocada por una combinacion de
disrupciones logisticas, aumento de la demanda y paralisis temporal de fabricas durante
la pandemia, afectando a multiples sectores y retrasando la produccion global de
dispositivos electronicos y automoviles (AGS Devices, 2025; Rabobank, 2023). Ademas,
la creciente demanda de chips para sectores estratégicos ha generado un aumento en la
inversion en infraestructura de fabricacion y en investigacion y desarrollo. En este
sentido, las empresas del sector destinan hasta un 20% de sus ingresos a innovacion en
materiales y procesos de fabricacion, con el objetivo de mejorar la eficiencia y reducir los

costes de produccion (KPMG, 2025).

El futuro de la industria de semiconductores estara determinado por la capacidad de las
empresas para adaptarse a un entorno altamente competitivo y en constante evolucion
tecnologica. La inversion en nuevas infraestructuras de fabricacion, la innovaciéon en
disefio de chips y la optimizacion de la cadena de suministro seran factores clave en la

evolucion de este sector critico para la economia global.

3. La cadena de suministro de los semiconductores

La cadena de suministro de semiconductores constituye una de las infraestructuras mas
complejas, interdependientes y criticas dentro de la economia global. Su estructura
segmentada y altamente especializada permite la produccion de dispositivos esenciales
para una amplia gama de sectores, desde la informética y las telecomunicaciones hasta la
automocion y la defensa (Feng et al., 2024). No obstante, su concentracion geografica en

unas pocas regiones y la presencia de cuellos de botella en ciertos segmentos de la
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produccioén la hacen altamente vulnerable a disrupciones geopoliticas, crisis comerciales

y escasez de materias primas (Gallagher, 2024).

El impacto de los semiconductores en la economia global ha llevado a diversos gobiernos
y empresas a replantear sus estrategias de produccion y suministro. La creciente demanda
de chips avanzados ha generado una ola de politicas industriales enfocadas en el
reshoring, el fortalecimiento de capacidades nacionales de manufactura y la
diversificacion de proveedores para minimizar la dependencia de Asia (Milken Institute,

2023; Reshoring Initiative, 2024).

3.1 Principales regiones productoras y su especializacion

En la industria de semiconductores, cada region desempefia un papel fundamental en la
cadena de suministro. Taiwan, Estados Unidos, Corea del Sur, Japon, la Union Europea y
China son las principales economias involucradas, con especializaciones diferenciadas en
disefio, manufactura, ensamblaje y distribucion. Estas regiones no solo representan la
base del crecimiento tecnologico mundial, sino que también se han convertido en focos
de tension geopolitica y disputas estratégicas en torno al control de esta industria critica

(McKinsey, 2021).

Taiwan: Centro Global de Manufactura de Chips Avanzados

Taiwan domina la fabricacion de semiconductores avanzados y alberga a TSMC, la
principal fundicion a nivel mundial. Empresas como Apple, NVIDIA, AMD y Qualcomm
dependen de TSMC para la produccion de sus chips de alto rendimiento, lo que refuerza

el papel estratégico de Taiwan en la cadena global de suministro de semiconductores.

Sin embargo, esta alta concentracion de capacidad manufacturera representa un riesgo
geopolitico significativo. Cualquier crisis en la region, sea por un conflicto entre China 'y
EE.UU., un desastre natural o disrupciones logisticas, podria generar grandes impactos
en la cadena de suministro global, afectando industrias clave como la automocion, la

inteligencia artificial y la computacion de alto rendimiento (Chris Miller, 2022).

Para reducir esta vulnerabilidad, EE. UU. ha promovido la relocalizacion de capacidad

de produccion de semiconductores mediante incentivos publicos, lo que ha motivado a
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empresas como TSMC a invertir en nuevas fabricas en Arizona (TSMC, 2025). Por otro

lado, Europa busca atraer capacidades de manufactura avanzada dentro del bloque.

Estados Unidos: Innovacion en Disefio y Estrategias de Reindustrializacion

Estados Unidos mantiene su liderazgo en el disefio de semiconductores, dominando el
sector fabless con compafiias como NVIDIA, AMD, Qualcomm, Broadcom e Intel. Sin
embargo, la manufactura de chips en EE.UU. ha caido del 37% en 1990 a solo el 12% en
2022, lo que ha motivado la implementacion del CHIPS and Science Act, un programa
de inversion gubernamental de 52.000 millones de dolares que busca fomentar la

produccion nacional y reducir la dependencia de Asia (PwC, 2024).

Las empresas estadounidenses también juegan un papel clave en el sector de equipos para
la fabricacion de chips, con Applied Materials, Lam Research y KLA liderando el

desarrollo de herramientas esenciales para la produccion de semiconductores avanzados.

Corea del Sur: Potencia en Memoria y Foundries Avanzadas

Corea del Sur es el lider mundial en memorias DRAM y NAND Flash, con Samsung y
SK Hynix controlando mas del 70% del mercado global. Ademas, Samsung compite con
TSMC en la produccion de chips, lo que refuerza su presencia en el sector de foundries

avanzadas (McKinsey, 2021).

El gobierno surcoreano ha anunciado inversiones de 450.000 millones de dolares para
expandir su industria de semiconductores en los préximos afos, con el objetivo de
consolidarse como un actor clave en la fabricacion de chips 16gicos y de memoria (Moore,

2021).

Japon: Dominio en Materiales y Equipamiento Especializado

Japén es un lider clave en la producciéon de insumos criticos para la fabricacion de
semiconductores. Empresas como Shin-Etsu Chemical y SUMCO dominan el mercado
de obleas de silicio ultrapuro, mientras que Tokyo Electron y Nikon son actores

fundamentales en la produccion de equipos de litografia. Japon también es uno de los
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principales proveedores de quimicos avanzados utilizados en la fabricacion de chips

(Semiconductor Industry Association [SIA], 2021).

Para fortalecer su industria, el gobierno japonés ha incentivado la creacion de Rapidus,
un consorcio nacional respaldado por empresas como Sony, Toyota y SoftBank, que busca
desarrollar capacidades en chips de 2 nm para competir con TSMC y Samsung (Boyd,

2025).

Union Europea: Equipos de Fabricacion y Semiconductores de Potencia

Europa tiene un papel clave en la industria de semiconductores a través de ASML, la
unica empresa en el mundo que fabrica maquinas de litografia EUV (Extreme Ultraviolet
Lithography), esenciales para la produccion de chips avanzados. Esta tecnologia permite
la fabricacion de transistores de escala nanométrica, lo que la convierte en un recurso

estratégico global.

Ademas, Alemania es lider en semiconductores de potencia, esenciales para la
electromovilidad y la transicion energética, con empresas como Infineon,

STMicroelectronics y NXP encabezando este segmento (PwC, 2024).

La UE ha lanzado el European Chips Act, con una inversion de 43.000 millones de euros,
para reforzar su industria y reducir su dependencia de Asia y EE. UU (European

Commission, 2023).

China: Expansion y Autosuficiencia Tecnologica

China ha identificado la autosuficiencia en semiconductores como una prioridad
estratégica, invirtiendo mas de 200.000 millones de dolares en el desarrollo de su industria
a través del Fondo Nacional de Circuitos Integrados. Su principal fabricante, SMIC
(Semiconductor Manufacturing International Corporation), ha logrado avances
significativos, produciendo chips de 7 nm sin acceso a tecnologia EUV (Eurasia Group,

2020).

Sin embargo, las sanciones de EE.UU. han limitado su acceso a tecnologias clave, lo que
dificulta su capacidad para desarrollar chips avanzados. A pesar de estos desafios, China

sigue expandiendo su capacidad de fabricacion en nodos maduros (28 nm y superiores),
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con una fuerte inversion en la industria automotriz y electrénica de consumo (Bureau of

Industry and Security, 2022).

India: Potencial tecnologico y apuesta estratégica

India ha consolidado una posicion relevante en el disefio de semiconductores, albergando
centros de [+D de empresas como AMD, Intel y Qualcomm en ciudades como Bangalore,
Hyderabad y Noida (India Semiconductor Mission, 2024). Sin embargo, su papel en la
fabricacion ha sido histéricamente limitado. En los tltimos afios, el gobierno ha lanzado
la India Semiconductor Mission, con incentivos de mas de 10.000 millones de dolares

para atraer fabricas (fabs) y plantas de ensamblaje (Reuters, 2021).

Proyectos destacados incluyen la futura planta de Micron Technology en Gujarat, con una
inversion total de 2.750 millones de dolares, de los cuales 825 millones provienen de
Micron (Reuters, 2023). Ademas, Foxconn y HCL han anunciado una nueva planta de

ensamblaje de chips en Noida (Business Standard, 2024).

India cuenta con ventajas como un capital humano técnico amplio y un mercado interno
creciente, aunque enfrenta desafios estructurales como el acceso a agua y energia, y

retrasos regulatorios (India Briefing, 2023).

Latinoamérica: Participacion creciente en disefio y backend

América Latina tiene una presencia creciente, aunque aun limitada, en la cadena de
suministro de semiconductores. México alberga centros de disefio de Intel en Guadalajara
(Intel México, 2024), mientras que Costa Rica destaca por su planta de ensamblaje y

prueba de Intel en San Antonio de Belén (Intel Costa Rica, 2024).

A través de la Western Hemisphere Semiconductor Initiative, EE. UU. ha promovido la
integracion regional mediante asistencia técnica y financiamiento en paises como
México, Costa Rica y Panama (U.S. Embassy Panama, 2024). Sin embargo, la falta de

fabricas de obleas y politicas industriales a largo plazo siguen siendo retos.

A medio plazo, el nearshoring y la reconfiguracion geopolitica podrian abrir
oportunidades relevantes para América Latina si logra consolidar un ecosistema técnico

e institucional robusto.
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Africa: Proveedor de minerales y potencial en ensamblaje

Africa juega un rol esencial como proveedor de minerales criticos como el coltan y el
cobalto, fundamentales en la produccion de semiconductores. Su integracion industrial,
sin embargo, ha sido limitada. Una excepcion es Marruecos, donde STMicroelectronics
opera una planta de ensamblaje y prueba en Bouskoura con més de 3.000 empleados

(Artelia Group, 2022).

Kenia, por su parte, ha firmado un acuerdo con EE. UU. para evaluar la instalacion de su
primera planta de semiconductores tipo legacy, con apoyo de la Agencia de Comercio y
Desarrollo de EE. UU. (USTDA, 2024). A pesar de las limitaciones en infraestructura y
gobernanza, Africa podria avanzar en etapas de menor capital intensivo como el backend

y el refinado.

3.2 Etapas del proceso de produccion

La fabricacion de semiconductores es uno de los procesos mas sofisticados y exigentes
en la industria moderna. La creacion de un solo chip puede involucrar mas de 1.500 pasos
individuales, con una precision que se mide en nanometros, es decir, una mil millonésima
parte de un metro (Boston Consulting Group & Semiconductor Industry Association,
2021). Dado que los chips son la base de casi toda la tecnologia digital moderna, su
produccion no solo requiere infraestructura avanzada, sino también conocimientos

especializados en fisica, quimica, materiales y manufactura de precision.

Para facilitar la comprension de este proceso, podemos dividirlo en cuatro grandes etapas:
disefio, fabricacion y litografia, ensamblaje y empaquetado, y pruebas de calidad y
validacion. A continuacion, se detallan estas fases, explicando tanto su importancia como

las principales empresas involucradas en cada una de ellas.

Diseiio y Arquitectura del Chip

Dado que un solo chip puede contener miles de millones de transistores, su disefio
requiere herramientas avanzadas de Automatizacion del Disefo Electronico (EDA, por

sus siglas en inglés), desarrolladas por empresas como Synopsys, Cadence y Siemens
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EDA. Estas herramientas permiten simular, optimizar y validar el disefio antes de su

produccion fisica (Synopsys, n.d.; Siemens EDA, n.d.).

Las empresas que dominan este segmento del mercado son las denominadas fabless, que
se encargan exclusivamente del disefio de semiconductores sin poseer instalaciones de
manufactura propias. Entre las mas destacadas se encuentran NVIDIA, AMD, Qualcomm
y Broadcom, cuyos disefios son ampliamente utilizados en sectores como la inteligencia
artificial, los dispositivos moviles y las redes 5G (Blackridge Research, 2025; PatentPC,
2025). Ademas, compafiias como ARM proporcionan arquitecturas predefinidas que son
licenciadas por otros fabricantes, permitiendo un desarrollo mas eficiente de procesadores

para diferentes aplicaciones (Arm, 2025).

Una vez finalizado el disefo, el modelo digital del chip es enviado a las fabricas
especializadas para su produccion. En esta transicion, los planos se convierten en

instrucciones precisas que seran ejecutadas mediante procesos de litografia avanzados.

Fabricacion y Litografia

La produccion fisica de los chips comienza con la fabricacion de obleas de silicio
ultrapuro, el material base sobre el cual se construiran los circuitos. Este silicio debe
alcanzar un nivel de pureza del 99.9999999% (9N), ya que cualquier impureza podria
comprometer el rendimiento del semiconductor. Empresas como Shin-Etsu Chemical
(Jap6n) y SUMCO (Japon) dominan la produccion de estas obleas, que posteriormente

son enviadas a las instalaciones de manufactura (Savills Research, 2023).

En la siguiente fase, se utiliza la litografia ultravioleta extrema (EUV) para imprimir los
circuitos sobre la superficie de la oblea de silicio. La litografia permite grabar patrones
microscopicos que definen la estructura de los transistores, alcanzando actualmente nodos

de 3 nm y en desarrollo de 2 nm (TrendForce, 2025).

Una vez completada la litografia, se llevan a cabo procesos adicionales como el dopado,
que introduce elementos quimicos en el silicio para mejorar su conductividad, y la
metalizacion, que agrega capas de cobre u otros metales para conectar los transistores
dentro del chip. Finalmente, la oblea es sometida a tratamientos térmicos y procesos

quimicos que estabilizan su estructura antes de pasar a la siguiente fase de ensamblaje.
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Ensamblaje y Empaque

Después de la fabricacion, los chips individuales deben ser separados de la oblea y
encapsulados en carcasas protectoras para garantizar su integridad estructural y
funcionalidad. Este proceso, conocido como Back-End Manufacturing, es realizado
principalmente por empresas especializadas en OSAT (Outsourced Semiconductor
Assembly and Test), como ASE Technology (Taiwan), Amkor (EE.UU.) y Powertech
Technology (Taiwan) (Semiconductor Industry Association, 2016).

El primer paso es el corte de la oblea, donde los chips son separados utilizando tecnologia
laser de alta precision, lo que permite una separacion sin dafiar el sustrato (Wevolver, s.f.).
Posteriormente, cada chip es encapsulado en materiales plasticos o ceramicos que lo
protegen de dafios mecéanicos y de interferencias electromagnéticas (Alter Technology,
s.f.; Beads Zirconia, 2023). Dependiendo del tipo de aplicacion, algunos chips pueden
requerir encapsulados avanzados que mejoren su disipacion térmica, especialmente en

dispositivos de alto rendimiento como servidores y tarjetas graficas.

El proceso concluye con la montura del chip en placas de circuito impreso (PCB), donde
se realizan conexiones eléctricas mediante microhilos de oro o cobre. Esto permite que
los chips puedan integrarse en dispositivos electronicos finales, como computadoras,

teléfonos inteligentes y automoviles (Tauro Technologies, s.f.).

Pruebas de Calidad y Validacion

Antes de ser distribuidos al mercado, los chips deben someterse a una serie de pruebas
rigurosas que garantizan su funcionamiento correcto y su resistencia a diferentes
condiciones de operacion. Empresas como Advantest (Japon) y Teradyne (EE.UU.)
lideran esta fase, desarrollando sistemas de prueba automatizados que verifican la calidad

de cada lote de produccion (Xiong et al., 2024).

Las pruebas se dividen en tres categorias principales. En primer lugar, se realizan pruebas
de funcionalidad, donde se verifica que cada chip cumpla con su propdsito sin errores
(South Electronic PCB, 2025). Luego, se llevan a cabo pruebas térmicas y de estrés, en
las que los chips son expuestos a altas temperaturas, voltajes extremos y condiciones de

carga maxima para evaluar su resistencia a largo plazo (Accel RF, 2025). Finalmente, la
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fase de validacion final implica una inspeccidon visual y electronica para descartar

defectos fisicos o estructurales antes de su comercializacion (PinJet Precision, 2025).

Este control de calidad es crucial, especialmente en aplicaciones criticas como la
automocion, la medicina y la defensa, donde un fallo en un semiconductor podria generar

consecuencias significativas.

4. Geopolitica y semiconductores

La industria de los semiconductores ha evolucionado desde una base tecnoldgica esencial
para la computacion hasta convertirse en un activo geoestratégico de primer orden. A lo
largo de las ultimas décadas, el dominio de esta industria ha sido un factor clave en la
transformacion del poder global, moldeando la competitividad econdmica, la innovacioén

tecnologica y la seguridad nacional de las principales potencias.

Desde la Segunda Guerra Mundial, Estados Unidos ha sido el lider en la innovacion y
desarrollo de semiconductores, con la creacion del transistor en los laboratorios Bell en
1947. En los afios 70 y 80, EE.UU. consolid6 su dominio con la apariciéon de empresas
como Intel, Texas Instruments y AMD. Sin embargo, con la globalizacion y la busqueda
de eficiencia en costes, gran parte de la manufactura se trasladé a Asia, consolidando el
papel de Japon, Corea del Sur y Taiwén en la produccion de chips avanzados (Malkin &

He, 2024).

Con la creciente rivalidad tecnoldgica y geopolitica, los semiconductores han pasado de
ser una cuestion de mercado a un eje central en la estrategia de seguridad nacional de las
principales potencias. A medida que la competencia entre EE.UU. y China se intensifica,
la interdependencia de la cadena de suministro ha demostrado ser un arma de doble filo,

generando un escenario de conflictos y sanciones que impactan la economia global.

4.1 Estados Unidos: Del dominio tecnolégico a la dependencia manufacturera

Durante gran parte del siglo XX, Estados Unidos fue la cuna de la innovaciéon en la
industria de los semiconductores. Empresas como Intel, Texas Instruments y Fairchild
Semiconductor lideraron la revolucion de los chips, consolidando un dominio tecnolégico
sin precedentes (Computer History Museum, 2014; Wired, 2011). Sin embargo, a partir

de la década de 1980, en un contexto de globalizacion y busqueda de eficiencia en costes,
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gran parte de la manufactura de semiconductores comenzo6 a trasladarse a Asia, impulsada
por la competencia japonesa y por estrategias orientadas a la reduccion de costes de

produccion (CSIS, 2022; Haramboure et al., 2023).

El auge de modelos fabless, en los que las empresas se especializan en disefio y delegan
la produccion a terceros, acelerd esta tendencia. Mientras que compaiias estadounidenses
como NVIDIA, Qualcomm y Broadcom continuaron innovando en el disefio de chips, la
manufactura avanzada qued6 en manos de fundiciones asidticas, principalmente TSMC
en Taiwan y Samsung en Corea del Sur. Como resultado, la cuota de EE.UU. en la
produccion de semiconductores cayd del 37% en 1990 al 12% en 2022 (BCG & SIA,
2021).

La creciente dependencia de Asia ha sido vista como un riesgo estratégico, especialmente
en un contexto de tensiones geopoliticas con China. Ante esta realidad, Washington ha
implementado una estrategia de reindustrializacion tecnoldgica y contencion de China,
basada en tres pilares fundamentales: restricciones tecnoldgicas, inversiones en
manufactura local y alianzas estratégicas con sus aliados (Council on Foreign Relations,

2023; U.S. Congress, 2022; East Asia Forum, 2024).

1. Restricciones tecnologicas

Desde 2018, el gobierno de EE. UU. ha impuesto sanciones comerciales con el objetivo
de impedir que China desarrolle capacidades avanzadas en semiconductores. Estas
restricciones han sido disefiadas para frenar el acceso de Beijing a chips avanzados,
herramientas de disefio y equipamiento de fabricacion (Bureau of Industry and Security,

2023; CSIS, 2023).

Uno de los hitos clave en esta estrategia fue la inclusion de Huawei en la Lista de
Entidades en 2019, lo que prohibié a la empresa china adquirir chips producidos con
tecnologia estadounidense. Esto afectd seriamente su division de telecomunicaciones,
impidiendo el acceso a procesadores avanzados para sus dispositivos méviles y redes 5G

(Luo & Van Assche, 2023).

Las restricciones se intensificaron en 2022, cuando Washington prohibi6 la exportacion
de semiconductores de alto rendimiento a China, lo que afecté a empresas como NVIDIA

y AMD. Esta medida limit6 la capacidad de Beijing para desarrollar inteligencia artificial,
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supercomputacion y aplicaciones militares avanzadas (Departamento de Comercio de los

Estados Unidos, 2022).

En 2023, el Departamento de Comercio de EE.UU. endurecié ain mas las sanciones,
restringiendo el acceso de YMTC y SMIC a equipos de litografia avanzada, una
tecnologia fundamental para la fabricacion de chips de ultima generacion. Estas
restricciones han obligado a China a buscar alternativas tecnologicas y a depender de

chips de nodos mas antiguos (Donnelly, 2023).

Estas politicas han tenido efectos significativos en la industria global, fragmentando el

mercado y obligando a China a acelerar su estrategia de autosuficiencia tecnoldgica.

2. Inversiones en manufactura local

Para reducir su dependencia de Asia y recuperar su capacidad de manufactura, en 2022
EE.UU. aprob6 la CHIPS and Science Act, una de las iniciativas industriales mas
ambiciosas de las Ultimas décadas. Esta legislacion destina 52.000 millones de dolares a
fortalecer la produccion nacional de semiconductores y fomentar la investigacion en

nuevas tecnologias (Congreso de los Estados Unidos, 2022).

El plan busca que EE.UU. recupere al menos el 20% de la capacidad de produccion global
para finales de la década, mediante una combinacion de incentivos fiscales, subsidios a

fabricantes y fondos para la capacitacion de talento especializado.

Como resultado de esta politica, gigantes de la industria han anunciado inversiones

multimillonarias en EE.UU.:

e Intel ha comprometido mas de 40.000 millones de ddlares para construir nuevas
fabricas en Ohio y Arizona (Intel, 2024a; Intel, 2024b).

e TSMC ha iniciado la construccion de dos plantas en Phoenix, Arizona, con una
inversion total de 65.000 millones de dolares, su mayor apuesta fuera de Taiwan
(TSMC, 2025).

e Samsung ha anunciado la creacion de un nuevo megacomplejo de
semiconductores en Texas, con una inversion de 17.000 millones de dolares

(Samsung Electronics, 2021).
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A pesar de estas inversiones, la relocalizacion de la manufactura enfrenta desafios
significativos. La industria de semiconductores requiere una infraestructura altamente
especializada y una fuerza laboral altamente calificada. A diferencia de Taiwan y Corea
del Sur, donde el ecosistema tecnoldgico esta consolidado, EE.UU. atn carece de una
cadena de suministro completa, lo que podria limitar la eficacia de estas medidas en el

corto plazo.

3. Alianzas estratégicas:

Mas alla de las restricciones y las inversiones internas, EE.UU. ha adoptado una estrategia
de colaboracion con aliados clave para consolidar un bloque tecnoldgico que limite el

avance de China.

Uno de los acuerdos mas importantes ha sido la prohibicion de exportacion de maquinaria
de litografia ultravioleta extrema (EUV) a China, acordada con Japon y los Paises Bajos
en 2023. Esta restriccion ha impedido que China acceda a la tecnologia més avanzada de

fabricacion de chips, ralentizando sus avances en el sector.

Ademas, EE.UU. ha reforzado su cooperacion con Taiwan y Corea del Sur, actores clave
en la manufactura global de chips. A través del llamado "Chip 4 Alliance", Washington
busca coordinar esfuerzos con estos paises para garantizar la estabilidad del suministro y

evitar que China acceda a tecnologias estratégicas (Reuters, 2023).

En este contexto, se han intensificado los acuerdos con Japén para la produccion de
materiales esenciales, como silicio ultrapuro y productos quimicos avanzados (Le Grand
Continent, 2023), y con Corea del Sur para fortalecer la produccion de memorias NAND

y DRAM (El Economista, 2024).

Sin embargo, la creacion de un bloque tecnoldgico occidental ha generado presion sobre
aliados como Corea del Sur y Alemania, que dependen en gran medida del mercado chino
para la exportacion de sus semiconductores y equipos de fabricacion. Esto ha generado
tensiones diplomaticas dentro del propio bloque, ya que algunos paises buscan equilibrar
sus relaciones econdmicas con China mientras cumplen con las exigencias de EE.UU.

(Zhang, 2025; The Diplomat, 2024; Global Taiwan Institute, 2023).
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4.2 China: Autosuficiencia Tecnologica y Lucha por la Independencia

La industria de semiconductores es uno de los sectores mas estratégicos para China, dado
su papel central en el desarrollo de tecnologias emergentes como la inteligencia artificial,
la computacion en la nube y las telecomunicaciones 5G. Sin embargo, a pesar de sus
avances en el sector tecnolodgico, China sigue dependiendo en gran medida de EE.UU. y
sus aliados para la obtencién de chips avanzados y maquinaria de fabricacion de
semiconductores. Esta vulnerabilidad se ha convertido en un punto critico en el conflicto
comercial entre Washington y Pekin, donde las sanciones impuestas por EE.UU. han
limitado el acceso de China a equipos de litografia de ultima generacion y

semiconductores de alto rendimiento (Bu, 2024).

Para contrarrestar esta dependencia y reducir su vulnerabilidad, China ha adoptado una
estrategia agresiva de autosuficiencia tecnoldgica, con el objetivo de desarrollar su propia
industria de semiconductores y disminuir su dependencia de Occidente. Esta estrategia se
basa en tres pilares fundamentales: la expansion de la manufactura nacional, el desarrollo
de la industria doméstica de semiconductores y una serie de respuestas comerciales y

contraataques estratégicos.

1. Expansion de la Manufactura Nacional

El primer eje de la estrategia de China ha sido fortalecer la capacidad manufacturera de
semiconductores dentro del pais. La empresa Semiconductor Manufacturing International
Corporation (SMIC) ha sido el principal actor en este proceso. En 2023, SMIC logré
fabricar chips de 7 nm sin acceso a tecnologia de litografia ultravioleta extrema (EUV),
un avance considerable que refleja los esfuerzos del gobierno chino por desarrollar nodos
avanzados sin depender de los proveedores occidentales (Zhang, 2025). Sin embargo, a
pesar de este logro, China atin enfrenta dificultades para cerrar la brecha con lideres del

sector como TSMC y Samsung.

Ante estas limitaciones, Pekin ha priorizado la produccién de chips de nodos mas
antiguos, especificamente de 28 nmy 14 nm, los cuales, si bien no son los mas avanzados,
siguen siendo esenciales para sectores como la automocion, la electronica de consumo y
las redes de telecomunicaciones. Este enfoque permite a China fortalecer su base
manufacturera y garantizar el suministro para industrias estratégicas mientras avanza en

su capacidad de producir semiconductores de ultima generacion (Hah, 2024).
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A nivel de infraestructura, el gobierno chino ha destinado mas de 150.000 millones de
dodlares en incentivos para la construccion de nuevas fabricas de semiconductores y la
capacitacion de talento en el sector. Estas inversiones han permitido que el pais aumente
su capacidad productiva en mas del 40% en los tltimos cinco afios, consolidando a China
como el segundo mayor productor de semiconductores a nivel global, solo por detras de

Taiwan (Krivic & Defraigne, 2024).

2. Desarrollo de la Industria de Semiconductores China

El segundo pilar de la estrategia de China se centra en el desarrollo de una industria
doméstica fuerte y autosuficiente en semiconductores. Para ello, el gobierno ha
canalizado inversiones masivas a través del Fondo Nacional de Circuitos Integrados, con
una dotacion de mas de 200.000 millones de dolares destinados al fortalecimiento del

sector (Zhang, 2025; Reuters, 2023).

Como parte de este esfuerzo, empresas chinas como Huawei, SMIC y Yangtze Memory
Technologies Co. (YMTC) han intensificado sus esfuerzos para desarrollar
semiconductores sin depender de tecnologia extranjera. Un caso emblematico ha sido el
de Huawei, que en 2023 sorprendié al mercado con el lanzamiento del Mate 60 Pro,
equipado con el chip Kirin 9000S, fabricado por SMIC mediante tecnologia de 7 nm, lo
que demostrd que el pais estd avanzando en su capacidad de produccion a pesar de las

sanciones estadounidenses (Zhang, 2025; Light Reading, 2025).

Ademas, China ha invertido en el desarrollo de nuevos materiales y procesos de
fabricacion alternativos, explorando tecnologias que puedan reducir su dependencia de
proveedores extranjeros. En este sentido, investigadores chinos han trabajado en la
optimizacion de técnicas de litografia por inmersion y en el uso de materiales alternativos
como el arseniuro de galio (GaAs) y el nitruro de galio (GaN), que pueden ofrecer

ventajas en aplicaciones especificas como la energia y las telecomunicaciones (Bu, 2024).

A nivel de investigacion y desarrollo, China ha incrementado su inversion en educacion
y formacion de talento especializado, con el objetivo de cerrar la brecha en capital
humano con Estados Unidos y Corea del Sur. Universidades y centros de investigacion
han recibido fondos del gobierno para formar ingenieros y cientificos en disciplinas clave

para la industria de semiconductores (Emerald Insight, 2023).
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3. Respuestas Comerciales y Contraataques Estratégicos

China no solo ha respondido con inversiones en su industria local, sino que también ha
llevado a cabo medidas comerciales y diplomadticas para contrarrestar el impacto de las
sanciones de EE.UU. Uno de los movimientos mas relevantes ha sido la restriccion en la
exportacion de materiales clave para la fabricacion de semiconductores, como el galio y
el germanio. En 2023, el gobierno chino anunci6 limites a la exportacion de estos
elementos esenciales, utilizados en la produccion de semiconductores de potencia y en la
industria de telecomunicaciones. Esta decision fue interpretada como una respuesta
directa a las restricciones tecnologicas impuestas por Washington y como una advertencia
sobre el poder que tiene China en la cadena de suministro global de tierras raras

(Hosokawa, 2024; Reuters, 2023).

Asimismo, China ha fortalecido sus relaciones comerciales con Rusia, Irdn y otros paises
emergentes para diversificar su acceso a recursos clave y reducir su dependencia de
Occidente (Campanella, 2023). En particular, ha aumentado la cooperacion con Rusia en
la produccion y suministro de materiales esenciales para la fabricacion de chips, lo que le
permite sortear parcialmente las restricciones impuestas por EE.UU. (Carnegie

Endowment, 2024; NATO Association of Canada, 2024).

Otra medida clave ha sido el desarrollo de alianzas con empresas tecnoldgicas de otros
paises. A pesar de las restricciones, compafiias chinas han encontrado formas de seguir
accediendo a tecnologia extranjera a través de joint ventures con socios en el Sudeste
Asiatico y Medio Oriente. Estas alianzas permiten a China adquirir tecnologias clave de
manera indirecta y continuar su progreso en la industria de los semiconductores (Zhang,

2025).

4.3 La Union Europea: Entre la Autonomia y la Cooperacion

Historicamente, la Unidén Europea (UE) ha dependido de Estados Unidos y Asia para el
suministro de semiconductores, lo que ha generado importantes vulnerabilidades
estratégicas. A pesar de contar con un ecosistema tecnologico robusto y empresas clave
en la cadena de valor, Europa ha perdido protagonismo en la produccion de chips

avanzados en las ultimas décadas. Actualmente, la UE representa solo el 10% de la
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producciéon mundial de semiconductores, una cifra significativamente inferior a la de

lideres globales como Taiwan, Corea del Sur y EE.UU. (Trippl et al., 2024).

Esta dependencia ha sido puesta en evidencia en diversas crisis recientes, como la escasez
de semiconductores que afectd la industria automotriz europea en 2021, cuando
fabricantes como Volkswagen, Renault y Stellantis tuvieron que reducir su produccion
debido a la falta de chips provenientes de Asia (European Commission, 2022; Bulfone et

al., 2024).

Para abordar estos desafios, la UE ha lanzado una serie de iniciativas industriales con el
objetivo de reducir su dependencia externa y posicionarse como un actor relevante en la
fabricacion de chips avanzados. La mas importante de estas iniciativas es el European
Chips Act, aprobado en 2023, que busca incrementar la participacion de la UE en la
produccion global de semiconductores al 20% para 2030. Este plan cuenta con una
inversion inicial de 43.000 millones de euros destinados a impulsar la investigacion, el

desarrollo y la fabricacion de semiconductores en territorio europeo (Bulfone et al., 2024).

1. Aumentar la Capacidad de Produccion Local

Uno de los principales objetivos del European Chips Act es fortalecer la capacidad de
manufactura dentro de Europa, atrayendo inversiones y facilitando la construccion de
fabricas de semiconductores. Paises como Alemania, Francia e Italia han tomado la
delantera en esta estrategia, promoviendo incentivos fiscales y subsidios para atraer a los

principales fabricantes globales.

e Alemania ha asegurado inversiones de Intel, que planea construir un
megacomplejo de semiconductores en Magdeburgo, con una inversion de mas de
30.000 millones de euros. Esta instalacion serd clave para la fabricacion de chips
avanzados dentro del bloque europeo (Reuters, 2023).

e Francia ha firmado acuerdos con TSMC y STMicroelectronics para la
construccion de nuevas fabricas en Grenoble, con el objetivo de fortalecer su
capacidad en la produccion de chips de potencia y nodos avanzados (Farrand,

2025; EE Times Europe, 2023).
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e [talia y los Paises Bajos han impulsado inversiones en fabricacion y pruebas de
semiconductores, consolidando su papel en la cadena de suministro global (EE

Times Europe, 2024; Computer Weekly, 2024)

Si bien estas iniciativas son ambiciosas, la UE aun enfrenta desafios significativos en su
intento por recuperar competitividad en la produccion de semiconductores. La
construccion de fabricas avanzadas requiere afios de desarrollo y miles de millones en
inversion, y Europa sigue dependiendo de proveedores externos para maquinaria y

materiales criticos.

2. Liderazgo en Equipamiento Tecnologico

A pesar de su limitada capacidad de manufactura, la UE cuenta con una posicion de
liderazgo en tecnologias esenciales para la produccion de semiconductores. La empresa
neerlandesa ASML, es el tinico proveedor mundial de maquinas de litografia ultravioleta
extrema (EUV), un equipo fundamental para la fabricacion de chips de Gltima generacion.
Sin esta tecnologia, ninguna fundicion de semiconductores puede fabricar nodos
avanzados por debajo de los 7 nm, lo que otorga a la UE un papel crucial en la industria

global (Bardt et al., 2022).

Ademas, empresas europeas como Infineon Technologies (Alemania) vy
STMicroelectronics (Francia-Italia) lideran la produccion de semiconductores de
potencia, esenciales para vehiculos eléctricos, energias renovables y aplicaciones
industriales. Este segmento es clave para la transicion energética y la movilidad sostenible
en Europa, lo que refuerza la importancia estratégica del continente en la industria global

(Infineon Technologies, 2025; Mordor Intelligence, 2025).

Sin embargo, a pesar de su liderazgo en estos segmentos, la UE sigue dependiendo de
EE.UU. y Asia para el disefio y fabricacion de semiconductores avanzados, lo que la
coloca en una posicion de vulnerabilidad en medio de la fragmentacion de la cadena de

suministro global.
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3. Diversificacion de la Cadena de Suministro y Alianzas Estratégicas

Consciente de que la autosuficiencia total en semiconductores es inviable, la UE ha
optado por una estrategia de equilibrio entre autonomia y cooperacion, fortaleciendo
alianzas con socios clave para asegurar el acceso a tecnologia avanzada y reducir su

dependencia de Asia.

Uno de los acuerdos mas relevantes ha sido el fortalecimiento de la relaciéon con EE.UU.
y Japon, a través de iniciativas como la Trade and Technology Council (TTC), que busca
coordinar politicas industriales y garantizar el suministro de chips criticos para ambos
bloques. En este contexto, Europa ha apoyado las restricciones de EE.UU. a China,
limitando la exportacion de tecnologia de litografia avanzada a fabricantes chinos como

SMIC y YMTC (Krivic & Defraigne, 2024).

Al mismo tiempo, la UE ha buscado diversificar sus proveedores de materias primas y
materiales criticos. China sigue siendo el mayor productor de tierras raras y metales
estratégicos, por lo que Bruselas ha intensificado acuerdos con Australia, Canada y
América Latina para reducir su dependencia del gigante asiatico en la obtencion de estos

insumos esenciales para la fabricacion de semiconductores (Bulfone et al., 2024).

A pesar de estos esfuerzos, la UE enfrenta una presion significativa debido a su fuerte
dependencia del mercado chino. Empresas europeas como Bosch, Infineon y
STMicroelectronics generan una parte importante de sus ingresos en China, lo que
dificulta un desacoplamiento total del pais asiatico. Este dilema ha generado divisiones
dentro del bloque, con algunos paises como Alemania y Francia promoviendo una postura
mas pragmatica, mientras que otros, como Lituania y Polonia, abogan por un
endurecimiento de las relaciones con China en el sector tecnologico (Reuters, 2024; China

Briefing, 2024).

4.4 Taiwan: El epicentro de la disputa tecnologica global
Taiwan ha emergido como el epicentro de la competencia geopolitica y tecnoldgica entre
Estados Unidos y China, debido a su rol central en la produccion de semiconductores

avanzados.

Esta posicion ha convertido a Taiwdn en un recurso estratégico indispensable para la

economia global, pero también en un punto de friccion entre Washington y Pekin.
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Mientras China considera a Taiwéan parte de su territorio y busca recuperar su control,
EE.UU. ha reforzado su compromiso con la seguridad de la isla, reconociendo su
importancia en la estabilidad de la cadena de suministro de semiconductores (Reuters,

2022).

La creciente militarizacion del Estrecho de Taiwan, el bloqueo de acceso a tecnologia
avanzada por parte de EE.UU. a China y la presion diplomatica china han convertido a
los semiconductores en una herramienta de poder geopolitico. En este contexto, el papel
de Taiwan en la rivalidad tecnologica global puede analizarse en tres dimensiones clave:
la estrategia de China, la respuesta de EE.UU. y las implicaciones en la industria global

(Reuters, 2022).

5. Impacto de la geopolitica actual en la cadena de suministro global &
implicaciones economicas globales
La cadena de suministro de semiconductores, considerada una de las mas complejas, esta
atravesando un momento de inflexion. Durante afios, la eficiencia productiva global ha
sido priorizada sobre la resiliencia, consolidando un sistema interdependiente en el que
cada etapa, desde el disefio hasta el ensamblaje, estaba geograficamente dispersa. Sin
embargo, el contexto geopolitico actual, marcado por la rivalidad entre Estados Unidos y
China, conflictos como la guerra en Ucrania y el creciente proteccionismo, ha sacudido

los pilares de este modelo.

Todo hace pensar que nos encontramos ante un escenario donde los semiconductores ya
no son solo bienes de alta tecnologia, sino también instrumentos de poder econdémico y
politico. La presion por garantizar el control sobre estos componentes ha transformado la

industria en un campo de batalla de la hegemonia tecnolégica.
Efectos Directos de las Tensiones Geopoliticas

a. Fragmentacion de la Cadena de Suministro
El proceso de decoupling liderado por Washington ha generado una
fragmentacion acelerada de la cadena de suministro. La imposicion de
restricciones a la exportacion de tecnologia avanzada, como las impuestas a
empresas chinas para acceder a GPUs de alto rendimiento y equipos de litografia

EUYV, no solo busca proteger ventajas estratégicas, sino también frenar el ascenso
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tecnologico de China (Pantheon Insights, 2023; CSIS, 2023). Esto ha obligado a
gigantes tecnologicos como Nvidia a redisefiar productos para poder operar en
mercados como el chino, limitando su margen de maniobra global (Reuters,

2024).

. Vulnerabilidad por la Concentracion Geografica

El 90 % de los chips més avanzados se fabrican en Taiwan, que se encuentra el
centro de la tension entre EE.UU. y China (Boston Consulting Group &
Semiconductor Industry Association, 2021) Esta situacion representa un riesgo
sistémico. Un conflicto militar en el estrecho de Taiwan, por improbable que
parezca, tendria consecuencias econdmicas catastroficas a escala global.

Escasez de Insumos Estratégicos

La dependencia de materiales clave como el nedn, gran parte del cual era
producido en Ucrania, o el galio y germanio, cuya exportacion ha sido restringida
por China en 2023 como represalia geopolitica La dependencia de materiales
clave como el nedn, gran parte del cual era producido en Ucrania, o el galio y
germanio, cuya exportacion ha sido restringida por China en 2023 como represalia
geopolitica (Reuters, 2022; CSIS, 2023), demuestra que la cadena no solo es
vulnerable por su concentracion geografica, sino también por sus cuellos de

botella invisibles.

. Politicas de Autosuficiencia Tecnologica

La inversion en soberania tecnoldgica por parte de potencias como Estados
Unidos y la Union Europea representa una respuesta ambiciosa y coherente ante
los riesgos actuales de concentracion geografica y tensiones geopoliticas. El
CHIPS Act (52.700 millones de dolares) y el European Chips Act (43.000
millones de euros) buscan reforzar la resiliencia y autonomia estratégica en el
sector de los semiconductores (European Commission, 2023). No obstante, esta
estrategia también implica costes potenciales, como la pérdida de eficiencia, la
duplicaciéon de capacidades y el encarecimiento de la produccion (International

Monetary Fund, 2024).
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Implicaciones Economicas Globales

a. Aumento de Costes de Produccion
Las plantas de produccion de chips avanzados requieren inversiones de entre
10.000 y 20.000 millones de dolares. Producir chips en EE. UU. cuesta entre un
30% y un 50% més que hacerlo en Asia (Boston Consulting Group &
Semiconductor Industry Association, 2021). Este encarecimiento, si bien
asumible en el corto plazo como un “precio de la resiliencia”, puede afectar la

competitividad de muchas industrias que dependen de chips baratos y disponibles.

b. Golpe a Sectores Estratégicos
La escasez de semiconductores en 2021 provoco pérdidas estimadas en 210.000
millones de ddlares para la industria automotriz y la interrupcion de la produccion
de aproximadamente 7,7 millones de vehiculos (AlixPartners, 2021). En el ambito
de la inteligencia artificial, las restricciones de exportacion impuestas por EE. UU.
sobre aceleradores como las GPUs H100 han limitado el acceso en paises como
China, ralentizando el desarrollo de IA y ampliando las brechas tecnoldgicas

globales (South China Morning Post, 2024).

c. Desigualdad Regional
El desplazamiento de inversiones hacia Estados Unidos y Europa podria afectar
negativamente a economias emergentes como Malasia, Vietnam o Filipinas, que
historicamente han participado en fases intensivas en mano de obra como el
ensamblaje y testeo de chips. Si estas economias no se integran en las nuevas
cadenas diversificadas, corren el riesgo de quedar marginadas del crecimiento

tecnologico (ASEAN Briefing, 2023).

d. Escalada Geopolitica
En el contexto actual, los semiconductores se han convertido en un instrumento
central de rivalidad geopolitica. En respuesta a las restricciones occidentales,
China impuso en 2023 controles a la exportacion de galio y germanio, dos
minerales criticos para la fabricacion de chips (The Guardian, 2023). Asimismo,

veto el uso de chips de la empresa estadounidense Micron en
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infraestructurasclave, en una dinamica de represalias que revela un posible
escenario de guerra fria tecnologica (Center for Strategic and International Studies

[CSIS], 2023).

Reflexion Critica

Desde mi perspectiva, la resiliencia de la cadena de suministro de semiconductores
representa una necesidad estratégica cada vez mas evidente dada su importancia para
sectores clave. Sin embargo, si la bisqueda de soberania tecnologica degenera en un
proteccionismo desenfrenado, el coste econdmico puede superar los beneficios. El
multilateralismo, aunque hoy debilitado, sigue siendo la mejor herramienta para asegurar

un acceso justo y sostenible a los chips que impulsan el mundo digital.

Desde mi punto de vista, el futuro de esta industria, y de la economia mundial, dependera
de si las grandes potencias son capaces de cooperar, al menos en estandares comunes y
acuerdos minimos de exportacion. La cadena de semiconductores, como la electricidad
en el siglo XX o el petréleo en la posguerra, se ha convertido en infraestructura critica

del siglo XXI. Gestionarla bien serd una cuestion de paz y prosperidad global.

6. Analisis empirico del impacto del CHIPS Act sobre el valor bursatil de empresas

clave

6.1 Justificacion metodologica: Event Study

Con el fin de evaluar el impacto del CHIPS and Science Act en la valoracion bursatil de
empresas estratégicas del sector tecnologico, se ha recurrido a la metodologia del Event
Study. Esta técnica estadistica permite identificar y cuantificar los efectos anormales que
genera un evento exogeno sobre el precio de mercado de un activo financiero, corrigiendo

por la dindmica habitual de dicho activo.

El Event Study ha sido ampliamente utilizado en la literatura econdmica y financiera
(MacKinlay, 1997) para estudiar la eficiencia de los mercados ante la aparicion de nueva
informacion. En este trabajo, su aplicacion responde al objetivo de determinar si una

politica publica de caracter industrial, como lo es el CHIPS Act, produce reacciones
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sistematicas y significativas en los mercados financieros, en funcion del perfil y

posicionamiento estratégico de las empresas afectadas.
Metodologia

El enfoque parte de la hipotesis de eficiencia semi-fuerte del mercado, seglin la cual los
precios de los activos incorporan toda la informacion publica disponible (Fama, 1970).
En consecuencia, si un evento aporta informacion econémicamente relevante (como un
cambio legislativo), se espera observar una variacion en el precio del activo en los dias
inmediatamente posteriores al evento, ajustando por el comportamiento historico del

mismo.
El procedimiento seguido consta de las siguientes etapas:

1. Identificacion del evento: se toma como fecha central el 9 de agosto de 2022, dia en
que se aprobo6 formalmente el CHIPS and Science Act en Estados Unidos.
2. Definicion de ventanas de analisis:

a. Ventana de estimacion (160 dias habiles previos, excluyendo los 20
inmediatamente anteriores): utilizada para calcular el retorno esperado de la
accion.

b. Ventanas de evento (£10, £30 y +60 dias): intervalos en los que se observa el
comportamiento anomalo del precio.

3. Calculo de retornos:

a. Se calcula el retorno real diario de cada accion mediante logaritmos de precios
ajustados.

b. Se estima el retorno esperado como la media de los retornos diarios en la
ventana de estimacion.

c. La diferencia entre ambos constituye el retorno anormal diario (Cumulative
Abnormal Return).

4. Acumulacion del impacto: mediante la suma de los retornos anormales sobre las
distintas ventanas, se obtiene el Retorno Anormal Acumulado (CAR), que permite

valorar el efecto total del evento.
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Justificacion del modelo utilizado

El analisis se ha realizado utilizando un modelo de retorno constante, prescindiendo del
ajuste por mercado (modelo de mercado). Esta decision se fundamenta en dos razones.
En primer lugar, la simplicidad interpretativa del modelo permite mostrar con claridad el
impacto del evento sobre cada accidn, sin introducir ruido derivado de otros factores
bursatiles 0 macroecondmicos; y en segundo lugar, este modelo permite una comparacion
directa entre distintas empresas sin depender de su sensibilidad al mercado general, lo
cual resulta especialmente util cuando se analizan compaiias con perfiles sectoriales y

niveles de volatilidad diferentes, como Intel y NVIDIA (MacKinlay, 1997; Binder, 1998).

Por otro lado, conviene sefalar desde el inicio las principales limitaciones del método. El
Event Study parte de la premisa de que el anuncio analizado es la causa predominante de
las variaciones en el precio de la accion; sin embargo, otras noticias relevantes, como, por
ejemplo, resultados corporativos, cambios macroeconémicos o tensiones geopoliticas,
pueden coincidir en la misma ventana temporal y sesgar los resultados (Kothari & Warner,

2007).

Ademas, el modelo asume que la media y la varianza de los retornos se mantienen estables
en la etapa de estimacion, algo que no siempre ocurre en empresas tecnologicas con
elevada volatilidad (MacKinlay, 1997). Por ultimo, se presupone que el mercado
incorpora la nueva informacion de forma casi inmediata; si el ajuste es mas lento, parte
del efecto podria desplazarse fuera de las ventanas analizadas (Binder, 1998). Estas
limitaciones no invalidan el ejercicio, pero aconsejan interpretar los resultados como una

aproximacion y no como una medida exhaustiva del impacto del CHIPS and Science Act.
Aplicacion al objeto de estudio

La metodologia se aplica a dos casos contrastados: Intel y NVIDIA, empresas
estadounidenses del sector tecnoldgico con diferente grado de exposicion al CHIPS Act.
Intel representa un fabricante tradicional de semiconductores y principal destinatario de
los subsidios previstos por la ley. NVIDIA, por el contrario, es una firma fabless
especializada en disefio de chips, cuya dependencia de fundiciones extranjeras la situa en

una posicion mas indirecta respecto al evento.
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La comparacion de ambas empresas permite observar si el mercado premia el

posicionamiento estratégico en la cadena de valor o la exposicion directa a los incentivos

industriales, proporcionando asi un analisis empirico valioso para el estudio de la

interaccion entre geopolitica, politica econdmica y valor empresarial.

6.2 Vision general del mercado

La Tabla 1 presenta las estadisticas basicas de rendimiento y volatilidad de NVIDIA, Intel

y del indice S&P 500 durante la ventana de + 100 dias hébiles centrada en la aprobacion

del CHIPS and Science Act (9-ago-2022).

Tabla 1: Estadisticas descriptivas de rentabilidad, volatilidad y beta de NVIDIA, Intel y
el S&P 500 en la ventana de =100 dias alrededor del CHIPS Act

Rent. media Desv. tipica Volatilidad
Activo diaria (%) dioriao) | anualizada(e) | P2 V5-S&P 500
NVIDIA ~0,33 3,96 62,89 2,12
Intel 0,31 2,48 39,36 1,25
S&P 500 ~0,08 1,57 24,89 1,00

Elaboracion propia

Los tres activos muestran rentabilidades medias negativas, reflejando el tono bajista

predominante en el periodo. Sin embargo, difieren claramente en sus perfiles de riesgo:

e Volatilidad. NVIDIA presenta la mayor dispersion (= 63 % anualizada), Intel un
nivel intermedio (= 39 %) y el S&P 500 la menor (= 25 %).

e Sensibilidad al mercado. La beta de NVIDIA (2,12) indica que su precio amplifica

mas del doble las fluctuaciones del indice; Intel (1,25) mantiene una respuesta

direccional similar, aunque de menor magnitud.

En lineas generales, NVIDIA parte de un escenario de riesgo elevado y alta sensibilidad

al mercado, mientras que Intel muestra un comportamiento menos volatil y el S&P 500

actia como referencia estabilizadora. Este contexto cuantitativo es importante para
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interpretar, en las secciones siguientes, los retornos anormales acumulados (CAR)

obtenidos mediante el estudio Event Study.

6.3 Caso NVIDIA: impacto indirecto con efecto positivo

NVIDIA Corporation es una de las empresas mas representativas del ecosistema
tecnologico estadounidense, especializada en el disefio de unidades de procesamiento
grafico (GPUs), especialmente relevantes en sectores como la inteligencia artificial, los

videojuegos y los centros de datos.

Esta estructura de cadena de valor hace que NVIDIA se encuentre fuertemente expuesta
a riesgos geopoliticos, en particular por la tension existente entre Estados Unidos y China
en torno a Taiwan. En ese contexto, el CHIPS and Science Act, si bien no se dirige
directamente a empresas fabless, introduce incentivos a la produccién nacional de
semiconductores y promueve la relocalizacion de parte del ecosistema productivo en
suelo estadounidense. Esto tiene implicaciones estratégicas indirectas para NVIDIA, al

reducir su dependencia de Asia oriental a medio plazo.
Analisis empirico

Siguiendo el procedimiento descrito en el apartado 8.1, la Figura 1 muestra la evolucion

del Retorno Anormal Acumulado (CAR) de NVIDIA en comparacion con el S&P 500.

36



CAR (%)

60

40 1

20 A

—20 4

Figura 1: Evolucion del Retorno Anormal Acumulado (CAR) de NVIDIA y del S&P 500
en torno al CHIPS and Science
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Tabla 2: CAR (%) y significacion estadistica de NVIDIA en diferentes ventanas

temporales alrededor del evento

Ventana CAR NVIDIA (%) | CAR S&P500 (%) | t-stat NVIDIA
-10 dias 8.91 5.65 4.471
+10 dias 1.04 1.08 0.944

-30 dias 17.49 9.8 20.802
+30 dias -15.33 -4.92 -24.485
-60 dias 36.92 13.23 55.817
+60 dias -4.49 -2.14 -9.879

Elaboracion propia

Como se recoge en la Tabla 2, los resultados muestran una tendencia positiva antes de la

firma del CHIPS Act, lo que sugiere que el mercado anticipaba impactos favorables para

NVIDIA, a pesar de que no era un receptor directo de subsidios. En los 60 dias previos al

evento, el CAR acumulado fue de +36,92 %, con subidas significativas también en las

ventanas de 30 dias (+17,49 %) y 10 dias (+8,91 %), lo que refleja un sentimiento alcista

y optimismo generalizado hacia su posicionamiento estratégico.
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La reaccion inmediata tras el evento fue ligeramente positiva, con un CAR de +1.04 %
en los 10 dias posteriores, en linea con el comportamiento del S&P 500 en ese mismo
periodo. Sin embargo, este impulso fue efimero. A los 30 dias, NVIDIA acumuld una
caida del —15.33 %, que se moder6 ligeramente hasta —4.49% a los 60 dias. Este
comportamiento sugiere que, si bien el mercado valor6 inicialmente su rol dentro de la
cadena global de semiconductores, factores externos o correcciones bursatiles influyeron

negativamente en el corto plazo.

En cualquier caso, al comparar con el S&P 500, que registrd retornos mas bajos (o incluso
negativos) en casi todas las ventanas posteriores, se observa que NVIDIA mostr6 mayor
sensibilidad tanto al alza como a la baja, probablemente debido a su perfil tecnoldgico

mas volatil y dependiente de expectativas futuras.

Ademas, los valores del estadistico t muestran que la mayoria de los resultados obtenidos
no solo fueron econémicamente relevantes, sino también estadisticamente significativos.
Esto refuerza la idea de que los movimientos observados en la cotizacion de NVIDIA no
fueron fruto del azar o de la volatilidad general del mercado, sino que reflejan una
respuesta concreta del mercado ante el entorno regulatorio y geopolitico vinculado al

CHIPS Act.
Conclusiones

El caso de NVIDIA ilustra como una empresa puede verse beneficiada indirectamente por
una politica industrial, incluso sin ser receptora directa de ayudas publicas. Su sélida
revalorizacion previa al evento sugiere que los inversores anticipaban efectos positivos
derivados del fortalecimiento de la industria nacional de semiconductores en EE.UU., lo

que podria reducir riesgos en la cadena de suministro para firmas fabless como NVIDIA.

A diferencia de Intel, NVIDIA consiguié generar confianza en el mercado gracias a su
posicionamiento estratégico, liderazgo en innovacion y perspectivas de crecimiento, lo
que demuestra que la reaccion bursatil no depende unicamente de los flujos financieros
directos, sino de la credibilidad del modelo de negocio y la percepcion del futuro

competitivo.

En conjunto, el andlisis de ambos casos evidencia que las politicas industriales como el
CHIPS Act no garantizan revalorizaciones automaticas, y que los inversores priorizan el

potencial real de ejecucion y liderazgo por encima de la asignacion de fondos. Para tener

38



éxito, estas politicas deben acompanarse de una narrativa estratégica empresarial solida,

capaz de transmitir confianza al mercado.

6.4 Caso Intel: beneficiario directo con resultado negativo

Intel Corporation es uno de los mayores fabricantes de semiconductores del mundo y
representa el modelo de Integrated Device Manufacturer (IDM), en el que la empresa
disena, fabrica y comercializa sus propios chips. Esta estructura contrasta con el modelo
fabless de empresas como NVIDIA, que dependen de fundiciones externas. Dado su papel
como referente industrial y tecnologico en Estados Unidos, Intel fue ampliamente
considerado uno de los principales beneficiarios del CHIPS and Science Act, aprobado
en 2022, cuya finalidad era estimular la produccion doméstica de semiconductores

avanzados.

En marzo de 2024, el Departamento de Comercio de EE. UU. anunci6 que Intel recibiria
hasta 7.865 millones de ddlares en subvenciones directas y 11.000 millones de dolares en
préstamos como parte del programa de incentivos del CHIPS Act, destinados a proyectos
en Arizona, Ohio, Nuevo México y Oregén (U.S. Department of Commerce, 2024).
Desde un punto de vista tedrico, esta situacion deberia haber generado una revalorizacion
bursatil como respuesta a una mejora esperada de ingresos, capacidades de produccion y

apoyo gubernamental.
Analisis empirico

Siguiendo el procedimiento descrito en el apartado 8.1, la Figura 2 presenta la evolucion

del Retorno Anormal Acumulado (CAR) de NVIDIA en comparaciéon con el S&P 500.
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Elaboracion propia

Tabla 3: CAR (%) y significacion estadistica de NVIDIA en diferentes ventanas

temporales alrededor del evento

Ventana CAR Intel (%) | CAR S&P500 (%) t-stat Intel
-10 dias -7.94 5.65 -11.005
+10 dias -2.04 1.08 -3.364
-30 dias -3.06 9.8 -12.311
+30 dias -14.71 -4.92 -40.104
-60 dias -7.55 13.23 -33.641
+60 dias -13.1 -2.14 -41.661

Elaboracion propia

Como se aprecia en la Tabla 3, los resultados muestran una tendencia negativa sostenida
en la cotizacion de Intel tanto antes como después de la aprobacion del CHIPS Act, lo que
sugiere una reaccion adversa del mercado, en contraste con lo observado en el caso de

NVIDIA.
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Durante los 60 dias previos al evento, Intel acumulé un CAR negativo de —7.55 %,
acompafiado de retrocesos también en las ventanas de 30 dias (—3.06 %) y 10 dias (—
7.94 %). Estos datos reflejan un claro escepticismo por parte del mercado hacia la

compaiiia, incluso antes de que se oficializara el paquete legislativo.

En los dias posteriores al evento, la reaccion fue ligeramente negativa a corto plazo (—
2.04 % en 10 dias), y mucho mas severa a medida que avanzaban las semanas: el CAR
cae hasta —14.71 % a los 30 dias y —13.10 % a los 60 dias, lo que indica que el mercado
no percibidé mejoras estructurales en la posiciéon competitiva de Intel pese a los fondos

asignados.

En cambio, el S&P 500 mostrd un comportamiento distinto: experiment6 ganancias en la
mayoria de las ventanas previas al evento (+13.23 % en los 60 dias previos), lo que
confirma que la evolucién negativa de Intel no responde a una tendencia general del
mercado, sino a factores especificos de la empresa. Aunque el indice cayo ligeramente
tras el evento (-2.14% a 60 dias), su desempeiio fue claramente mas so6lido en

comparacion con Intel.

Ademés, como en el caso de NVIDIA, los valores del estadistico t en la Tabla 3 permiten
validar la significacion estadistica de los resultados obtenidos. En el caso de Intel, todos
los CAR negativos son acompaiiados por t-values altos en valor absoluto, lo que indica
que las caidas observadas en las distintas ventanas no son atribuibles al azar. Por el
contrario, reflejan un rechazo del mercado hacia la empresa, incluso a pesar de haber sido
uno de los principales beneficiarios del CHIPS Act. Esta evidencia estadistica refuerza la
conclusion de que el mercado penaliz6 a Intel no por el entorno general, sino por

percepciones negativas en torno a su capacidad de ejecucion y liderazgo competitivo.
Conclusiones

El caso de Intel demuestra que el respaldo publico, por si solo, no garantiza una reaccioén
positiva del mercado. Aunque fue uno de los principales destinatarios del CHIPS Act, la
falta de confianza en su ejecucion y capacidad de reposicionamiento impidié una mejora

bursatil sostenida.

En comparacion con el comportamiento del S&P 500, Intel fue penalizada de forma
diferenciada, lo que refuerza la idea de que los inversores perciben debilidades internas

en su estrategia y liderazgo.
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Este resultado contrasta claramente con el de NVIDIA, que logré una revalorizacion
notable sin recibir subsidios directos, gracias a su perfil innovador y su posicionamiento

estratégico en el ecosistema de chips.

En definitiva, estos casos confirman que los mercados valoran mas la credibilidad y la
ejecucion empresarial que la mera asignacion de ayudas publicas. Para que una politica
industrial tenga impacto real en la valoracion de mercado, debe estar acompafiada de
vision, liderazgo competitivo y capacidad operativa solida por parte de las empresas

involucradas.

6.5 Comparacion estratégica: narrativa vs politica

La comparativa entre NVIDIA e Intel muestra que los inversores valoran de forma distinta
los efectos de una medida de politica industrial segin la posicion estratégica y la narrativa
corporativa de cada empresa. Desde una perspectiva racional, cabria esperar que Intel,
como receptora directa de subsidios federales, experimentara una revalorizacidn superior.
No obstante, los datos empiricos muestran lo contrario. NVIDIA acumulé un CAR de
+36,92 % en los sesenta dias previos a la aprobacion del CHIPS Act, mientras que Intel

presentd variaciones negativas antes y después del acontecimiento.

Esta diferencia, se explica por tres factores interrelacionados. En primer lugar, la
anticipacion del mercado jugd un papel muy relevante. La participacion de Intel en el
programa de incentivos estaba ampliamente descontada, por lo que la confirmacion
oficial no introdujo una sorpresa informativa que alterara las expectativas. Por el
contrario, el mercado interpreté que NVIDIA, aun sin recibir ayudas directas, se
beneficiaria estructuralmente de una cadena de suministro mas resiliente en territorio
estadounidense. En segundo lugar, la credibilidad y la capacidad de ejecucion resultaron
determinantes. Mientras NVIDIA mantiene un historial sostenido de innovacion y
liderazgo, Intel arrastra retrasos tecnologicos y pérdida de cuota de mercado, lo que limita
la confianza de los inversores en que la financiacién publica se traduzca en mejoras
competitivas tangibles. En tercer lugar, la narrativa estratégica asociada al CHIPS Act
reconfigura las expectativas geopoliticas. Una empresa fabless como NVIDIA es
percibida como beneficiaria de un ecosistema productivo mas robusto, mientras que Intel
debe demostrar que puede ejecutar con ¢éxito la relocalizacion de su capacidad

manufacturera.
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En definitiva y como mencionado anteriormente, el estudio refleja que los mercados
financieros tienden a otorgar un mayor peso a la credibilidad, el liderazgo y la calidad de
la ejecucion empresarial que a la mera asignacion de recursos publicos. Por tanto, para
que una politica industrial se refleje en la valoracion de las compaifiias, debe ir
acompanada de una estrategia corporativa sélida que generen confianza entre los

Inversores.

Por ultimo, como se indic6 al inicio del estudio, conviene recordar que la metodologia
utilizada asume que el evento analizado es la principal fuente de los retornos anormales.
Otros elementos como resultados empresariales, cambios macroecondémicos o tensiones
geopoliticas podrian haber influido en la evolucion de las cotizaciones. Los resultados,
por tanto, deben interpretarse como una aproximacion util, pero no completa, al impacto

del CHIPS and Science Act.

7. Conclusion final

Queda evidenciado que la industria de los semiconductores se ha convertido en un activo
critico para la economia y la politica internacional. La capacidad avanzada para fabricar
estos dispositivos se concentra casi por completo en Asia oriental y esa dependencia
expone a toda la cadena de valor a riesgos derivados de tensiones geopoliticas,
disrupciones logisticas y fendmenos climaticos extremos. Para reducir esa vulnerabilidad,
Estados Unidos y la Unién Europea han aprobado programas de reindustrializacion, el
CHIPS and Science Act en el caso estadounidense y el European Chips Act en el europeo,
cuyo fin es aumentar la produccion local, reforzar la seguridad nacional y aliviar los
cuellos de botella estratégicos. Estas iniciativas, sin embargo, implican costes relevantes
como la duplicacion de capacidades productivas, aumento de los costes de fabricacion y
un posible incremento del proteccionismo que puede reducir la eficiencia global del

sector.

Por otra parte, la fabricacion de semiconductores sigue siendo muy intensiva en recursos
hidricos y energéticos; cualquier expansion de capacidad deberd, por tanto, ir acompafiada
de mejoras claras en sostenibilidad para evitar que la busqueda de resiliencia genere

nuevas dependencias medioambientales.

El andlisis empirico aporta una evidencia adicional de la importancia de la narrativa
estratégica. NVIDIA registr6 un retorno anormal acumulado claramente positivo antes
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del anuncio del CHIPS Act, lo que refleja la confianza de los inversores en su liderazgo
tecnologico y en su capacidad para beneficiarse, aunque sea de manera indirecta, de un
ecosistema nacional mas robusto. Intel, en cambio, pese a ser la principal beneficiaria de
las ayudas publicas, mostrd retornos anormales negativos tanto antes como después de la
aprobacion de la ley; lo que sugiere que el mercado duda de su capacidad de ejecucion y
de su competitividad futura. Este contraste demuestra que los inversores otorgan mas peso
a la credibilidad y al historial de innovacion que al simple hecho de recibir fondos

publicos.

En sintesis, la resiliencia de la cadena de semiconductores exige combinar soberania
industrial y cooperacion internacional; las politicas publicas s6lo impulsan valor de
mercado cuando las empresas disponen de estrategias creibles capaces de traducir los
incentivos en ventajas tecnoldgicas; y la ampliacion de la capacidad productiva debe
incorporar objetivos firmes de sostenibilidad. La politica fija el marco de actuacion, pero
el mercado sigue premiando a quienes demuestran liderazgo, ejecucion y vision a largo

plazo.
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Declaracion de Uso de Herramientas de Inteligencia Artificial Generativa en

Trabajos Fin de Grado

ADVERTENCIA: Desde la Universidad consideramos que ChatGPT u otras
herramientas similares son herramientas muy utiles en la vida académica, aunque su uso
queda siempre bajo la responsabilidad del alumno, puesto que las respuestas que
proporciona pueden no ser veraces. En este sentido, NO esta permitido su uso en la
elaboracion del Trabajo fin de Grado para generar codigo porque estas herramientas no
son fiables en esa tarea. Aunque el codigo funcione, no hay garantias de que

metodoldgicamente sea correcto, y es altamente probable que no lo sea.

Por la presente, yo, Jaime de Miguel Baez, estudiante de ADE & Business Analytics de
la Universidad Pontificia Comillas al presentar mi Trabajo Fin de Grado titulado La
Cadena de Suministro de Semiconductores: Desafios Geopoliticos e Implicaciones
Estratégicas en una Economia Globalizada", declaro que he utilizado la herramienta de
Inteligencia Artificial Generativa ChatGPT u otras similares de IAG de codigo so6lo en el
contexto de las actividades descritas a continuacion [el alumno debe mantener solo
aquellas en las que se ha usado ChatGPT o similares y borrar el resto. Si no se ha usado

ninguna, borrar todas y escribir “no he usado ninguna”]:

1. Brainstorming de ideas de investigacion: Utilizado para idear y esbozar
posibles areas de investigacion.

2. Critico: Para encontrar contra-argumentos a una tesis especifica que pretendo
defender.

3. Referencias: Usado conjuntamente con otras herramientas, como Science, para
identificar referencias preliminares que luego he contrastado y validado.

4. Metoddlogo: Para descubrir métodos aplicables a problemas especificos de
investigacion.

5. Interpretador de cédigo: Para realizar analisis de datos preliminares.

6. Estudios multidisciplinares: Para comprender perspectivas de otras
comunidades sobre temas de naturaleza multidisciplinar.

7. Constructor de plantillas: Para disefiar formatos especificos para secciones del
trabajo.

8. Corrector de estilo literario y de lenguaje: Para mejorar la calidad lingiiistica y

estilistica del texto.

45



10.

11

12.
13.

14.
15.

Generador previo de diagramas de flujo y contenido: Para esbozar diagramas
iniciales.
Sintetizador y divulgador de libros complicados: Para resumir y comprender

literatura compleja.

. Generador de datos sintéticos de prueba: Para la creacion de conjuntos de datos

ficticios.

Generador de problemas de ejemplo: Para ilustrar conceptos y técnicas.
Revisor: Para recibir sugerencias sobre como mejorar y perfeccionar el trabajo
con diferentes niveles de exigencia.

Generador de encuestas: Para disefar cuestionarios preliminares.

Traductor: Para traducir textos de un lenguaje a otro.

Afirmo que toda la informacion y contenido presentados en este trabajo son producto de

mi investigacion y esfuerzo individual, excepto donde se ha indicado lo contrario y se han

dado los créditos correspondientes (he incluido las referencias adecuadas en el TFG y he

explicitado para que se ha usado ChatGPT u otras herramientas similares). Soy consciente

de las implicaciones académicas y éticas de presentar un trabajo no original y acepto las

consecuencias de cualquier violacion a esta declaracion.

Fecha: 22/05/2025

Firma: Jaime de Miguel Baez
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