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Resumen

La globalizacion financiera puede acarrear riesgos
como crisis financieras. El presente trabajo tuvo
como objetivo analizar las consecuencias
econdmicas causadas en Meéxico debido a las
declaraciones que el presidente Trump ha realizado,
teniendo como hipotesis que las declaraciones de
Trump con respecto a México tienen un efecto en el
mercado financiero de Meéxico. Utilizamos un
modelo de contagio que consiste en una regresion
lineal multiple, el cual nos permitié determinar si las
declaraciones de Trump tienen un efecto en los
resultados econémicos de México. El periodo de
estudio comprendié de mayo del 2013 a febrero del
2020. La informacién para los datos del modelo fue
obtenida de Yahoo Finanzas y Google trends. Los
resultados muestran un efecto contagio en el periodo
mayo 2013 a diciembre 2017 pero no se ve reflejado
en el periodo Enero 2018 a Febrero 2020.

Palabras clave: Efecto Trump, IPC, efecto contagio.

Abstract

Financial globalization can carry risks like financial
crises. The objective of this paper was to analyze the
economic consequences caused in Mexico due to the
statements that President Trump has made, assuming
that Trump's statements regarding Mexico have an
effect on the Mexican Financial Market. We used a
contagion model consisting of a multiple linear
regression, which allowed us to determine if Trump's
statements have an effect on Mexico's economic
results. The study period ranged from May 2013 to
February 2020. The information for the model data
was obtained from Yahoo Finance and Google
trends. The results show a contagion effect in the
period May 2013 to December 2017 but it is not
reflected in the period January 2018 to February
2020.

Key words: Trump effect, IPC, contagion effect
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1. INTRODUCCION

Debido a ciertos beneficios potenciales para
diversas economias estan impulsando hacia
una mayor globalizacion financiera; sin
embargo, esta globalizacion puede acarrear
importantes riesgos, como lo son las crisis
financieras y su extension hacia otros paises,
lo cual se conoce en la literatura como
contagio financiero (Schmukler, Zoido &
Halac, 2003).

En la actualidad, los paises de diversas
partes del mundo afrontan diferentes
situaciones ante las estrategias financieras del
gobierno de Estados Unidos de Ameérica
debido a que éste pais es considerado potencia
econdmica y que tiene relaciones fuertes con
diversos paises del mundo.

En este caso, no se trata propiamente de
una crisis financiera, si no de las elecciones
presidenciales de uno de los paises mas
importantes, potencialmente hablando,
adicionalmente tiene un gran impacto
econoémico que incluso ha ocasionado hasta la
caida de las bolsas en el mundo, lo cual
también puede Ilamarse como contagio
financiero.

Estados Unidos de América (E.U.A.) como
gran potencia, es un principal referente en este
fenémeno para Europa, Asiay América. EI 01
de noviembre de 2016 ante la sospecha de una
posible victoria de Donald J. Trump, las
divisas asiaticas abrieron a la baja, Tokio
retrocedié 1.76 % y Hong Kong 1.45 % (EI
Tiempo, 2016 & Molina, 2017).

Considerando lo antes mencionado, el
presente trabajo tiene como objetivo principal
analizar las consecuencias econdmicas
causadas en México debido a las diversas a las
declaraciones que el ahora presidente Trump
ha realizado, teniendo como hipdtesis que las
declaraciones de Donald Trump con respecto
a México tienen un efecto en los mercados
financieros de México. El periodo de estudio
es de mayo 2013 a febrero 2020.

2. MARCO TEORICO

El contagio financiero se puede definir como
la afectacion que genera un pais en crisis a sus
socios comerciales o los paises con los cuales
se tiene alguna interdependencia (Salazar et al.
2017).

El contagio financiero se produce cuando
existe hay aumento significativo de la
correlacion entre dos o mas paises en variables
econdmicas o financieras que generalmente
son las que mas se analizan, cuando en éstas se
existe un efecto negativo, es probable que este
efecto se transmita de un pais a otro o0 a un
grupo de paises (Eichengreen et al., 1996);
Forbes & Rigobon, 2002).

De acuerdo con Bekaert et al. (2005), para
que haya un contagio financiero, un aumento
en la correlacion entre los  paises
interdependientes no es un argumento
suficiente, sino que debe observarse una
sobre-correlacion  entre  las  variables
analizadas de los paises involucrados.

El contagio financiero se puede dividir en
principalmente en dos categorias. La primera
categoria estd mas enfocada a los
comportamientos de los inversionistas o
agentes econémicos, lo que produce un panico
financiero en donde los inversionistas
internacionales tratan de evitar el riesgo, por lo
que este mecanismo de contagio financiero no
estas relacionado con las variaciones de las
variables fundamentales (Calvo & Reinhart,
1996).

La segunda categoria trata de los conceptos
que se utilizan como los medios principales
por los que se produce un efecto de contagio
financiero, esto es a través de los canales
comerciales mediante los cuales pudieran
inducir de manera mas rapida el contagio de
un pais a otro (Calvo & Reinhart, 1996).

Los principales canales comerciales son el

comercio y las finanzas (Calvo & Reinhart,
1996), estos dos vinculos se han incrementado
de manera muy relevante en los ultimos 20
afios (Didier, Mauro, & Schmukler, 2006).
Cuando una crisis es propagada por medio de
estos dos vinculos se llama contagio
considerando las variables fundamentales
(Calvo & Reinhart, 1996).
2.1. Factores relacionados con el contagio
Algunos de los factores relacionados con el
contagio financiero son los canales
comerciales, intercambios financieros, canales
politicos, entre otros (Salazar-Noriega, et al
2017).

Uno de los factores clave para que se genere
el contagio financiero es mediante los vinculos
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comerciales que se tienen entre los paises
involucrados. Por ejemplo, cuando hay una
depreciacion de la moneda de un pais, esto
genera una afectacion indirecta con los paises
que tiene vinculos comerciales dado que este
pais tendria que pagar un mayor costo por los
productos que importa.

Otro ejemplo del contagio mediante estos
vinculos comerciales seria lo que pasa en las
empresas, dado que el aumento del precio de
las materias primas impactan directamente en
los costos de produccién, lo cual se ve
reflejado en un aumento del precio final del
producto para el consumidor asi como la
importacion de productos terminados y
servicios, igualmente tendrian un aumento
proporcional con la depreciacion de la moneda
local (Dornbusch et al., 2000; Herndndez &
Valdez, 2001; Forbes & Rigobon, 2001;
Karolyi, 2003; Salazar-Noriega, et al 2017).

En estos casos, el gobierno y las empresas
gue tengan deuda en otra moneda tendrian un
impacto econémico importante ya que sus
deudas aumentarian. Dependiendo  del
impacto podria incluso causar que las
empresas cerraran lo que impactaria en el
aumento del desempleo en estos paises. En
estas condiciones también podria disminuir las
importaciones que regularmente se hacia, asi
como en algunos casos las deudas podrian
incluso llegar a ser impagables, generando una
afectacion a sus socios comerciales mas
importantes (Eichengreen et al., 1996; Glick &
Rose, 1999; Van Rijckeghem & Weder, 2001).

Otro canal comercial importante a considerar
para que se genere un efecto contagio,
mediante  los vinculos financieros o
intercambios financieros. Esto se refiere a que
cuando una economia empieza a estar en
crisis, los inversionistas tenderan a equilibrar
el riesgo de su portafolio mediante la
disminucién del riesgo de sus inversiones,
para eso pueden utilizar alguna de las
siguientes estrategias: sacar su capital de
inversiones de alto riesgo colocarlas en paises
con menor riesgo; si deciden dejar su dinero en
el pais en crisis, invertirlo en papeles o bonos
de gobierno, que representan mayor
estabilidad (Kodres & Pritsker, 2002).

Pero existe una tercera posibilidad que es la
de sacar sus inversiones del pais que se

encuentra en crisis y cuando esto se vuelve
una conducta generalizada de los
inversionistas, se genera salida masiva de
capitales lo que provoca una agudizacion de la
crisis (Calvo & Reinhart, 1996).

Los vinculos financieros entre paises se dan
por medio de las cuentas financieras, las cuales
se conectan a través del sistema financiero
internacional. Este vinculo estd integrado
principalmente por los inversionistas, los
cuales al detectar cambios en las variables
fundamentales, buscan equilibrar el riesgo de
sus inversiones como Se  menciond
anteriormente y son la causa principal para que
se origen las crisis en los diferentes paises en
los que se estan invertidos sus activos. Un
ejemplo de esto es la crisis de México de 1994
(Didier, Mauro, & Schmukler, 2006).

En algunos paises, se han planteado
objetivos politicos como competitividad o
disminucién del desempleo en dbonde para
poder lograrlos se fijan metas especificas
sobre el tipo de cambio que incluso puede
significar la pérdida de valor de su moneda, lo
gue puede ocasionar que se produzcan ataques
especulativos y estos se pueden replicar en
paises con situaciones parecidas (Drazen,
2000).

Una de las consecuencias que esto trae a los
paises afectados es la depreciacion de su
moneda lo que genera un aumento de la deuda
adquirida en otras monedas tanto para
empresas como para el gobierno, esto
provocaria el incumplimiento de compromisos
previamente establecidos, pérdida del poder
adquisitivo, asi como el cierre de empresas, lo
cual aumentaria el desempleo,
empobrecimiento de la poblacion, etc.
(Salazar et al., 2017)

Segin Ades y Chua (1997), cuando se
produce inestabilidad en la politica, esto puede
generar una afectacion negativa en la tasa de
crecimiento per cépita, lo cual, tendria como
como consecuencia principal que los vinculos
comerciales se pareny que la inversion baje de
manera importante.

Un buen ejemplo es el efecto Trump, en el
que el manejo de la politica del actual
presidente de los Estados Unidos, que ha
llevado a mas reacciones negativas que
positivas sobre los mercados sobre cada una de
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las tomas de decisiones que ha realizado. Esta
incertidumbre derivada de las elecciones
presidenciales de Estados Unidos tiende a
hacer que los mercados financieros sean
altamente volatiles, particularmente cuando se
espera que se introduzcan cambios radicales
en las politicas.

2.2. Efecto Trump

La eleccion de Donald Trump como presidente
de Estados Unidos de América fue de manera
sorpresiva y muestra la expresion de un
fendmeno mundial de caracter estructural, que
obliga a buscar discusiones oportunas y evitar
interpretaciones ligeras, un ejemplo de estas
discusiones que se busca es la que sostiene que
la situacion mundial actual es semjante a la de
la crisis de 1914 a 1933 (Carissimo 2016;
Kagan 2016).

La eleccion de Donald Trump y los eventos
asociados que ocurrieron en el periodo previo
a su eleccién crearon mas incertidumbre que
probablemente cualquier otro candidato
presidencial, porque sus propuestas eran muy
diferentes de cualquier candidato a la
presidencia. Su lema de campafia fue
principalmente sobre la base de la noci6n
populista de hacer a Estados Unidos de
América grandioso de nuevo  (“Make
America great again”), prometiendo construir
un gran muro en las fronteras con México y
hacer que México pague por ello. El objetivo
de hacer que Estados Unidos volviera a ser
grande se encontr6 con una polémica politica.
(Juma’h, A.& Alnsour Y., 2018)

Donald Trump durante su campafia asi
como los primeros dias de su mandato
generaron reacciones muy fuertes por parte de
sus oponentes en Estados Unidos América, asi
como en el resto del mundo. Dichas
reacciones fueron generadas por sus discursos
misdginos, donde también mostraba desprecio
contra los migrantes e incluso hacia otros
paises como Meéxico, pais donde se basa
nuestra investigacion.

A partir de toda esa incertidumbre los
inversionistas comenzaron a notar que las
caidas de las bolsas se daban cada vez que
Trump comentaba sobre temas sociales,
politica, economia por lo que comenzaron a
Ilamar a todas esas caidas no esperadas efecto
Trump. Aqui se presentan los diversos medios

en los que Trump publicaba sus puntos de
vista y comentarios sobre temas relevantes.
(Juma’h, A.& Alnsour Y., 2018).

23. Trumpy México

Donald Trump inici6 su candidatura a
Presidente de Estados Unidos de América en
el 2016 y en enero del 2017 empez6 su
mandado como el 45° presidente de E.U.A. A
lo largo de su candidatura y hasta la fecha el
actual presidente de los Estados Unidos, se ha
encargado de atacar a aquellos paises con los
cuales tiene relacién directa, siendo México
uno de ellos, el cual ha sido afectado con cada
una de las publicaciones y declaraciones a
través de redes sociales (como Twitter) y
diversos medios de comunicacion.

Los principales temas por los cuales
México ha sido afectado son: inmigracion, el
muro, remesas y empresas que invirtieron
dentro del pais. Orozco (2017) menciona que
la migracion mexicana hacia E.U.A. ha caido
en los dltimos afios, sin embargo, las remesas
han crecido en un 8% principalmente por tres
factores clave: el aumento del ndmero de
mexicanos que envia dinero, el uso de
sistemas electrdnicos para envio de dinero y
las tasas de cambio.

De los 70 mil millones de Dolares que
llegaron a América Latina y el Caribe de
Estados Unidos de América en el 2016,
México fue el receptor mas grande con un
40% de este total. Por lo que Donald Trump,
entonces candidato presidencial, realizé una
propuesta de imponer un impuesto a las
remesas con el finalidad de obtener dinero
para pagar la construccion de un muro en la
frontera entre México y Estados Unidos
Orozco (2017).

Orozco (2017) también menciona que
dicha propuesta es legalmente inviable dado
que seria necesario la introduccion de un
nuevo impuesto. Adicionalmente para
establecer esta medida se tendria que
modificar la Ley Patriota para obligar a los
negocios a verificar el estatus legal del
migrante antes de proveerles un servicio.
Actualmente en Estados Unidos de América
solo la Oficina de Impuestos (Internal
Revenue Service, IRS) pide a sus empleados
prueben su estatus asi como su derecho a
trabajar en el pais.

1156



Por otra parte, en la camparfia electoral de
2016 Donald Trump como candidato del
partido republicano, subié en las encuestas
principalmente por su discurso en el cual
denigraba a los inmigrantes hispanos.

En junio del 2015 cuando anuncio
oficialmente su candidatura, decidio atacar
principalmente a los mexicanos, mencionando
cosas como las siguiente: “Estan enviando
gente que tiene muchos problemas, nos estan
enviando sus problemas, traen drogas, son
violadores, y algunos supongo que seran
buena gente, pero yo hablo con agentes de la
frontera y me cuentan lo que hay”
(Morgenfeld, L., 2016). Dicho discurso le
permitié convertirse rapidamente en el
favorito de su partido.

Dentro de las propuestas de Trump como
candidado a la presidencia Trump en 2016
sefial6 que cancelaria los recursos federales
para las ciudades santuario de migrantes si no
colaboraban con las autoridades federales y
deben también cooperar con la aplicacion de
la ley de inmigracion, (BBC, 2017) asi como
también que expulsaria de 2 a 3 millones de
inmigrantes indocumentados con
antecedentes criminales y que construiria el
muro fisico en la frontera sur, el cual debia ser
pagado por México (BBC, 2016).

Estos enunciados cobran particular
relevancia para México, porque en los EUA
viven mas de 35 millones de mexicanos
(BBC, 2016), de los cuales aproximadamente
11 millones son ilegales (Cancino, 2016).
Parece dificil que puedan llevarse a cabo
deportaciones masivas ya que los procesos
judiciales se tardan mas de afio y medio,
siempre y cuando se lleven conforme a
derecho.

Para reafirmar los dichos y textos de Trump
sobre el muro, durante la audiencia de
ratificacion como Secretario de Seguridad de
la Patria (Homeland Security), ante el
Congreso de los EUA, el General retirado John
Kelly sefial6 que “para tener una frontera
segura, se requiere construir un muro desde el
Pacifico hasta el Golfo de Meéxico, que
requerira ademas de recursos humanos,
tecnologia y cercania con México y Centro
América” Calles, J. (2017).

3. METODO
Dentro de esta investigacion la hipotesis que
deseamos probar es la siguiente:

H1: Las declaraciones de Donald Trump

con respecto a México tienen un efecto en

la economia mexicana.

Dentro de nuestro método de investigacion,
utilizaremos el modelo de contagio
propuesto por Bekaert et al. (2005) que
consiste en un modelo de regresion lineal
maultiple, el cual nos permitird determinar si
las declaraciones de Donald Trump tienen un
efecto en los resultados economicos de
México.

El periodo de estudio comprende de mayo
del 2013 a febrero del 2020. La informacion
para los datos del modelo fue obtenida de
Yahoo Finanzas y Google trends.

3.1 Variables del modelo

La variable dependiente de nuestro modelo
es el rendimiento del IPC de laBMV que nos
servira para determinar si las declaraciones
de Donald Trump con respecto a México
tienen un efecto en la economia mexicana.

Nuestro modelo tiene dos variables
independientes, la primera es el rendimiento
del S&P 500 considerado como indice de
Mercado de Estados Unidos de América. La
segunda es la variable de efecto Trump para
la cual se utilizard una variable proxy
obtenida de la plataforma Google Trends.
Esta plataforma analiza el volumen de las
busquedas porque lo que buscamos “Trump
y México” para el periodo de estudio.

Como se mencioné anteriormente, el
modelo propuesto para probar nuestra
hipétesis que consiste en determinar si las
declaraciones de Donald Trump con respecto
a Mexico tienen un efecto en la economia
mexicana, es el utilizado por Bekaert et al.
(2005) que quedaria de la siguiente manera:

Rb,t+1 =a,t ﬁb,tRa,t +€

@
Po,t = Po + /Dy @)
Donde:
R

bt =rendimiento del indice de mercado
(IPC) del pais que podria estar siendo
afectado.

a,

= término constante,
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independientemente del mercado externo y
las declaraciones de Donald Trump.

Ravt = rendimiento del indice de mercado
(S&P500) del pais que esté afectando a otro.

e .
bt _error aleatorio.

Boi_ coeficiente que indica la relacion
entre el rendimiento del pais que origina la
transmision (EUA) con el pais que esta
siendo transmitido (México).

El coeficiente % de la ecuacion (1), se

puede dividir en dos partes. EI primero, Ao
es usado para estimar la relacion de
rendimiento de los dos paises (EUA y
México) en periodos estables. El segundo,

A1D1 g5 1a relacion durante los periodos en el
cuales existe una modificacion a esta
relacién debido a declaraciones de Donald

Trump con respecto a México, la variable Dy
es una variable que toma el valor de 1 cuando
existen muchas declaraciones de Donald
Trump con respecto a México y 0 en caso
contrario.

Para la estimacién del modelo usaremos el
método de minimos cuadrados ordinarios.
Primero estimaremos la ecuacion (1) y
posteriormente estimaremos de nuevo la
ecuacion (1) pero incluyendo dentro de éstas
la ecuacion (2) quedando de la siguiente
manera:

Ron=ap+ BoRay + BDR, +&y,

Se realizard este procedimiento para 3
periodos de tiempo el primero de mayo 2013
a diciembre 2017, el segundo de enero 2018
a febrero 2020 y el tercero que integran
ambos periodos, es decir, de mayo 2013 a
febrero 2020.

4. RESULTADOS

Primero analizamos el efecto del rendimiento
de S&P (500) en el IPC, como se menciond
anteriormente se dividio en tres periodos de
tiempo, para determinar el efecto este efecto se
estimo el modelo 1. Los resultados muestran
que para los periodos de estudio tiene un
impacto positivo estadisticamente
significativo (véase tabla 1, 3y 5)

Tabla 1. Modelo 1 sin efecto de las declaraciones de Trump (Mayo 2013 a Diciembre 2017).

Variable Coeficiente Significancia
Intercepto -0.0551
Rentablidad S&P (500) 3.0713**

Nota: *p-value<0.10; ** p-value <0.05; estadistica t valores en paréntesis

Fuente: Elaboracién propia utilizando Excel

El efecto del rendimiento de S&P sobre el
IPC es mayor en el periodo enero 2018 a
febrero 2020 obteniendo un coeficiente de

.5070 en este periodo que es superior al .3947
del periodo mayo 2013 a diciembre 2017 y
4621 de la muestra total (véase tabla 1,3 y 5).

Tabla 2. Modelo 2 efecto de las declaraciones de Trump (Mayo 2013 a Diciembre 2017).

Variable Coeficiente Significancia
Intercepto -0.0000 -0.0259
Rentablidad S&P (500) 0.2232 1.1972
Rentablidad S&P (500) * Efecto

Trump 0.3073 1.2629

Nota: *p-value<0.10; ** p-value <0.05; estadistica t valores en paréntesis
Fuente: Elaboracién propia utilizando Excel

Posteriormente para determinar el efecto de para los tres periodos analizados. Los
las declaraciones de Donald Trump en los resultados observados (tabla 2, 4 y 6) es que
rendimientos del IPC, se estim6 el Modelo 2 esta variable no es estadisticamente
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significativa para ninguno de los tres periodos
de estudio.

Tabla 3. Modelo 1 sin efecto de las declaraciones de Trump (Enero 2018 a Febrero 2020).

Variable Coeficiente Significancia
Intercepto -0.0083 -1.0659
Rentablidad S&P (500) 0.5070 2.8656**

Nota: *p-value<0.10; ** p-value <0.05; estadistica t valores en paréntesis

Fuente: Elaboracién propia utilizando Excel.

Dentro del modelo contagio de Bekaert
et al. (2005) si p1 es mayor o significa que
existe un efecto contagio, por lo tanto, habria un
impacto de las declaraciones hechas por Trump.
Partiendo de esta informacién analizando las

existe un efecto contagio en el periodo mayo
2013 a diciembre 2017) periodo dentro del cual
se encuentra el momento de su candidatura,
primero para formar parte del candidato
republicano y posteriormente como candidato a

variables se puede observar (Tabla 2, 4 y 6) que la presidencia.

Tabla 4. Modelo 2 efecto de las declaraciones de Trump (Enero 2018 a Febrero 2020).

Variable Coeficiente Significancia
Intercepto -0.0082 -1.0435
Rentablidad S&P (500) 0.4971 1.7654*
Rentablidad S&P (500) * Efecto

Trump 0.0166 0.0455

Nota: *p-value<0.10; ** p-value <0.05; estadistica t valores en paréntesis
Fuente: Elaboracién propia utilizando Excel.

El efecto contagio que se muestra en el
periodo Mayo 2013 a Diciembre 2017 no se ve
reflejado en el periodo Enero 2018 a Febrero
2020 (véase tabla 4) ya que A7 es menor que

PBo | es decir, 0.0166 vs .4971.

Tabla 5. Modelo 1 sin efecto de las declaraciones de Trump (Mayo 2013 a Febrero 2020).

Variable Coeficiente Significancia
Intercepto -0.0031 -0.8987
Rentablidad S&P (500) 0.4621 0.0000**

Nota: *p-value<0.10; ** p-value <0.05; estadistica t valores en paréntesis
Fuente: Elaboracidn propia utilizando Excel.

De igual manera, no se ve este efecto
contagio en el analisis de todo el periodo mayo
2013 a febrero 2020 ya que B/ es menor que

Bo | es decir, 0.1581 vs .3711 (véase tabla 6).

Tabla 6. Modelo 2 efecto de las declaraciones de Trump (Mayo 2013 a Febrero 2020).

Variable Coeficiente Significancia

Intercepto -0.0031 -0.8821



Rentablidad S&P (500) 0.3711

Rentablidad S&P (500) *

Efecto Trump 0.1581

Nota: *p-value<0.10; ** p-value <0.05; estadistica t valores en paréntesis

Fuente: Elaboracidn propia utilizando Excel

5. CONCLUSIONES
Es muy evidente que en los dltimos afios los
mercados financieros estdn cada vez mas
unidos y que los beneficios de esto son cada
vez mas grandes, al igual que las desventajas.
Parece ser que la desventaja mas citada es la
propagacion o contagio de las crisis
financieras de un pais a otros, causando dafios
financieros, econémicos e incluso sociales.
Dado que el contagio de alguna crisis o
eventos importantes como las elecciones en un
pais muy importante potencialmente hablando
pudiera repercutir en otras economias, por lo
gue el presente trabajo tuvo como objetivo
principal  analizar las  consecuencias
econodmicas causadas en México debido a las
diversas medidas econémicas y a las
declaraciones que el ahora presiente Trump ha
realizado.

A medida que se daba a conocer los
resultados de las dltimas elecciones
presidenciales de los Estados Unidos, se
acrecentaba la incertidumbre en materia de
nuevas politicas econémicas porque se ejercia
un efecto directo en la bolsa de valores en
muchos paises. Toda esta problemética
conocida como el “efecto Trump” es analizada
(Molina, 2017).

Los resultados de esta investigacion
muestran que hubo un “Efecto Trump” o un
impacto por las declaraciones hechas por
Donald Trump en el periodo mayo 2013 a
diciembre 2017 el cual abarca el periodo
dénde anunci6 su candidatura (2015), fueron
las elecciones en el 2016 y accedié a la
presidencia en el 2017 periodo en el cual
consideramos que hubo una mayor
incertidumbre. Después del primer afio de su
presidencia se puede observar que no existe un
efecto como se coment6 en los resultados.
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