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RESUMEN

El objetivo del presente articulo fue describir el impacto del veto de los Estados Unidos a la empresa china Huawei y que ha
conllevado a la caida de los indices bursatiles en Wall Street. La investigacion fue cuantitativa, explicativa causal y tuvo
como base la cuantificacion y el analisis estadistico de series de tiempo financieras de activos financieros que cotizan en la
Bolsa de Valores de Estados Unidos de América, en el periodo del mes de mayo 2019, enfocandonos principalmente en la
caida de los indices bursatiles del dia lunes 20 de mayo del 2019. La muestra seleccionada estuvo conformada por ocho
compaiiias representativas, comercialmente relacionadas con la compaiiia Huawei, las cuales forman parte del indice
Selectivo de la Bolsa de Valores de Estados Unidos de América, mostrando la relacion que tienen entre ellas y los efectos que
han sufrido como consecuencia del veto. Por otro lado, se seleccionaron los principales indices bursatiles de mercados
financieros globalizados para observar, en el periodo en analisis, los efectos del evento y la relacién que muestran entre los
mercados financieros. Se concluy6 que, de las relaciones mostradas entre las empresas americanas, proveedoras de Huawei,
se ha observado significativas relaciones entre si, excepto con la empresa Qualcomm. Y, por otro lado, se ha observado la
relacion de efecto en la relacion que existe en la respuesta que han dado los mercados en el periodo del evento en analisis,
apreciandose en la disminucion en las cotizaciones respectivas.
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ABSTRACT

Objective: Describe the impact of the United States veto on the Chinese company Huawei and that has led to the decline in
stock market indices on Wall Street. Method: It is a type of quantitative, explanatory causal investigation based on the
quantification and statistical analysis of financial time series of financial assets that are listed on the Stock Exchange of the
United States of America, in the period of the month of May 2019, focusing mainly on the fall of the stock indexes on
Monday, May 20, 2019. Results: The selected sample was made up of eight representative companies, commercially related
to the Huawei company, which are part of the Selective Index of the Stock Exchange of the United States of America,
showing the relationship they have between them and the effects they have suffered as a result of the veto and on the other
hand, the main stock market index of globalized financial markets has been selected to observe, in the period under analysis,
the effects of the event and the relationship they show between financial markets. Conclusions: of the relationships shown
between American companies, suppliers of Huaweli, significant relationships have been observed with each other, except
with Qualcomm. And on the other hand, the relationship of effect on the relationship that exists in the response that the
markets have given in the period of the event under analysis has been observed, appreciating the decrease in the respective
quotes.
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INTRODUCCION

La guerra comercial entre China y Estados Unidos, las dos mayores economias del mundo, afectan a empresas
histdricas y representativas como Huawei Technologies, entre otras empresas importantes, en las bolsas de
valores del mundo, registrandose una caida de los indices bursatiles del lunes 20 de mayo en Wall Street,
denominado como el lunes negro. En ese momento no existia un principio de acuerdo que evite sanciones
comerciales de China contra Estados Unidos, en represalia por las sanciones que la economia mas grande del
mundo impuso al pais oriental. Sin embargo, durante la cumbre del G20, en Osaka, Japon (celebrada los dias 28y
29 de junio 2019), a poco mas de un mes de la ruptura comercial, el presidente Donald Trump se reuni6 con su
homologo chino Xi Jinping para discutir, entre otros temas, el veto a Huawei.

Se considera un duro golpe hacia la empresa china Huawei, el incluirla en la 'lista negra' denominada Entity List,
ante la decision de Google de cortar lazos comerciales con la finalidad de cumplir con la orden dictaminada por el
presidente de Estados Unidos, Donald Trump, de poner fin a toda la cooperacion con la empresa china. Ya que,
desde que la Casa Blanca incluy6 a Huawei al listado de compatfiias con las que el Departamento de Comercio
prohibid comerciar, varias compaiiias han suspendido sus negocios con el mayor fabricante global de equipos de
telecomunicaciones. Empresas como Google de Alphabet Inc tomaron medidas para dejar de dar acceso a sus
aplicaciones y servicios exclusivos a Huawei. Otros fabricantes de procesadores, incluidos Intel Corp,
Qualcomm Inc, Xilinx Inc, Broadcom Inc, Micron Technology Inc, entre otros, evitaban entregar suministros a
la compafiia china.
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Figura 1. Cotizaciones de las compaiiias proveedoras de Huawei Technologies.

Las empresas estadounidenses proveedoras de Huawei, de las que se muestra la evolucion historica de sus
cotizaciones en el mercado bursatil americano, se vieron afectadas en ese periodo, ya que se observa una
disminucion bastante significativa en cadauna de ellas.

Como respuesta de los mercados, los riesgos se incrementaron en los mercados financieros y de valores,
asimismo se inicié un periodo de incertidumbre e inestabilidad.

Dado que China es un mercado inmenso para cualquier empresa del mundo, incluyendo a las empresas
estadounidenses, y si el pais asidtico cumple su amenaza de imponer un arancel del 25 % sobre todas las
importaciones de Estados Unidos, se afectaria el consenso actual de beneficio por accién del indice Standard &
Poor's 500 (S&P 500) reduciéndose un 6 %. Dicho impacto también se veria reflejado en el aumento de precios
alrededor de un 1 % para compensar el impacto de los aranceles, un golpe directo al consumidor estadounidense
y definitivamente también afectaria a sus resultados financieros.

Las mas afectadas fueron las compaiiias estadounidenses con altas ventas en China y que se encuentran en el
sector de semiconductores, y esto se vio reflejado en el comportamiento de los principales indices bursatiles. Esta

08



El impacto del veto de Estados Unidos a Huawei en Wall Street.

preocupacioén por la creciente guerra comercial desencadeno que los inversionistas busquen empresas menos
expuestas a los vaivenes del comercio China-EE.UU., y mas estables por ventas internas.

Esnecesario destacar la caida de alrededor de 3 % de la empresa Apple, ya que China es un mercado clave para el
gigante estadounidense, generandose una posicion fragil en China.

Después de la reunion que tuvieron los mandatarios de ambos paises, el presidente Donald Trump anuncid que
las empresas estadounidenses podian abastecer nuevamente a Huawei. También se descartd un aumento de
aranceles en China. Esta estabilidad se vio reflejada en la tranquilidad de los usuarios poseedores de los teléfonos
moviles de la marca Huaweli, ya que Google confirmo que la compaiiia asidtica no correria el riesgo de perder el
acceso a Play Store, asi como las aplicaciones instalables del mismo Google.

Segun El tiempo.com, Intel es el principal proveedor de los chips de Huawei, el 1 % de sus beneficios proceden
de sus negocios con Huawei. En el caso de Qualcomm que le provee procesadores y modems a Huawei, sus
beneficios proceden de hacer negocios con Huawei de 2.6 %, y de 5.3 % para Broadcom que le suministra chips
criticos para las redes.

Varian (2011) sostiene que la eleccion en condiciones ordinarias es bastante complicada, pero la eleccién en
condiciones de incertidumbre tiende a ser especialmente peliaguda. Por otro lado, se ha visto que las decisiones
de la gente pueden depender de cémo se formulen las opciones, pero cuando hay incertidumbre los sesgos de
comportamiento se multiplican.

Gujaratiy Porter (2010) indican que las series de tiempo financieras, como precios de acciones, tasas de cambio,
tasas de inflacion, etc., a menudo presentan el fendmeno de acumulacion de la volatilidad; es decir, existen lapsos
en los que sus precios muestran amplias variaciones durante prolongados periodos y luego se dan intervalos de
una calmarelativa.

METODO

Se eligid la metodologia econométrica para analizar la relacion entre la evolucion de los indices bursatiles hasta
la ultima semana del lunes negro. No estamos tan lejanos a experimentar nuevamente las repercusiones
ocasionadas por lo acontecido y que los bancos centrales adopten medidas para hacer frente a las consecuencias
de la crisis econdmico-financiera manifestada a partir de 2008, las denominadas medidas “no convencionales”,
introduciendo atipicos instrumentos con el objetivo de proveer al mercado de mayor liquidez, estabilizar el
sistema financiero y evitar larecesion econémicay los peligros de la deflacion.

De esta forma, esta investigacion pretende analizar posibles cambios en la relacidn entre la evolucion de los
indices bursatiles entre ellas mismas, comparando el riesgo y la rentabilidad en funcion de las medidas
convencionales (antes del lunes 20 de mayo) y no convencionales (después del lunes 20 de mayo).

En primer lugar, se presentan los indices bursatiles de los mercados financieros mas grandes del mundo,
seflalando sus caracteristicas y estableciendo de donde se han extraido los datos. Luego se especifican los
diferentes paises en los cuales se va arealizar el analisis de la evolucion de la relacion entre estas variables.

Los indices bursatiles de los mercados de valores de los Estados Unidos, Alemania, Japon y China fueron
seleccionados por ser los indicadores del movimiento de la cotizacidn de las principales acciones que se cotizan
en cada mercado y que forman parte de los mercados financieros globalizados, para analizar la relacion que
muestran entre ellos en el periodo de analisis del tema en cuestion.

- NASDAQ,de EE.UU.
- NIKKEI 225 de Japon.
- DAX30,de Alemania.
- HSIde Hong Kong de China.

En segundo lugar, se analizan la relacion que existe entre las empresas americanas proveedoras de Huawei, para
analizar larelacion que tienen entre ellos en el periodo del evento en analisis.
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RESULTADOS

En el presente trabajo se muestran en primer lugar la relacion que tienen entre si las empresas proveedoras de
Huawei, mediante el coeficiente de correlacion, el que se puede apreciar en la tabla siguiente:

Tabla 1. Relacion entre las empresas proveedoras de Huawei

EMPRESAS ALPHABET_A ALPHABET_C  APPLE  BROADCOM INTEL ~ MICRON_TECH QUALCOMM  XILINX

ALPHABET_A 1.00 1.00 0.88 0.92 0.86 0.63 -0.30 0.82
ALPHABET_C 1.00 1.00 0.89 0.92 0.87 0.64 -0.29 0.83
APPLE 0.88 0.89 1.00 0.84 0.85 0.76 -0.10 0.76
BROADCOM 0.92 0.92 0.84 1.00 0.79 0.54 -0.37 0.82
INTEL 0.86 0.87 0.85 0.79 1.00 0.80 -0.10 0.81
MICRON_TECH 0.63 0.64 0.76 0.54 0.80 1.00 0.20 0.56
QUALCOMM -0.30 -0.29 -0.10 -0.37 -0.10 0.20 1.00 -0.11
XILINX 0.82 0.83 0.76 0.82 0.81 0.56 -0.11 1.00

Fuente: Investing.com

Tal cual se puede observar en la tabla 1, la empresa Qualcomm es la que tiene relacion negativa con las demas
empresas proveedores de Huawei, por otro lado, todas las empresas tienen relacion significativa entre ellas.

En el segundo plano, se muestran la relacidon que tienen los indices bursatiles de los mercados financieros mas
importantes como efecto de lo ocurrido con Huawei en mayo del 2019, la relacién se visualiza mediante una
matriz de correlacion entre los cuatro indices bursatiles importantes analizados.

Tabla 2. Relacion entre los indices bursatiles

INDICES  NASDAQ DAX NIKKEI225  HSI_CHINA
NASDAQ 1.000000  0.911050  0.690322  0.096826
DAX " 0.911050 1.000000°  0.796573"  0.025051
NIKKEI225 =~ 0.690322"  0.796573 1.0000007  0.165862
HSI_CHINA =~ 0.096826°  0.025051°  0.165862 1.000000

Fuente: Investing.com

De los valores presentados en la Tabla 2, se aprecian los valores de correlacion que tienen entre los diferentes
mercados financieros globalizados. Se puede inferir que el mercado bursatil americano muestra una débil
relacion con el mercado de Hong Kong de China, pero si muestra una relacion significativa con los mercados de
Alemaniay Japon.
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Figura 2. Serie de tiempo de indices bursatiles.
Fuente: Investing.com
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La evolucidn histérica de series de tiempo de indices bursatiles de los principales mercados financieros (Figura
2) muestra una tendencia bajista en el periodo de mes de mayo del 2019, el periodo en el que se ha presentado el
evento que es el motivo del presente trabajo.

Tabla 3. Relacion del indice NASDAQ con el indice DAX

Dependent Variable: NASDAQ
Method: Least Squares

Date: 05/31/19 Time: 15:16
Sample: 1 12

Included observations: 12

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic ~ Prob.
C 1.245799 1.88 6.63  0.0000
DAX 0.138464 1.29 1.07  0.0000
R-squared 0.9800000 Mean dependent var  1.446499
Adjusted R-squared  1.000000 S.D. dependent var  0.017266
S.E. of regression 5.34  Sum squared resid 2.86E-28
F-statistic 1.15 Durbin-Watson stat ~ 0.074242

Prob(F-statistic) 0.000000

En los resultados presentados en la Tabla 3, se observa la relacidon causal que existe entre el mercado bursatil
aleman y el mercado norteamericano.

DISCUSION

El objetivo de esta investigacion fue el analisis de un posible cambio en la relacion entre la evolucion de los
indices bursatiles de diversos paises en funcion de las medidas no convencionales implantadas tras la historica
caida de la compafiia Huawei Technologies el dia lunes 20 de mayo 2019, considerado como el lunes negro.

La conclusion alcanzada tras el estudio realizado establece que tras la implementacion por parte de las empresas
estadounidenses de estas medidas atipicas se han producido cambios en la relacion entre la evolucion de los
indices bursatiles. Dichos cambios se han dado en el sentido de la relacion entre las mencionadas variables, asi
como en la formay la intensidad de su evolucion.

El trabajo realizado parte de la base de la relacion existente entre la economia de un pais y su sistema financiero.
Las caracteristicas del sistema financiero de un pais condicionan e influyen en su evolucion econdomica (Fisher,
1933).

Dentro de las fricciones financieras, los cracks bursatiles, fundamentalmente, forman parte de las crisis
econdmicas (Kindleberger, 1992).

Asi pues, la evidencia empirica existente respecto a la relacion entre la evolucidn de los indices bursatiles y las
variables macroeconomicas es significativamente amplia y numerosa. Concluye de forma unanime sobre cual es
el sentido de larelacion de dichos indices bursatiles.

En cuanto a las técnicas de analisis econométrico, la evidencia empirica demuestra que en los estudios de los
ultimos afios se estan empleando técnicas de cointegracion como metodologia de analisis a partir de las técnicas
introducidas por Johansen (1991), esto para demostrar la interdependencia que puede existir entre dos variables.
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