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Indicadores financieros y econdmicos

Juan Gaytan Cortés’

Andlisis financiero bajo Balanced Score Card

La construccién de un cuadro de mando integral animar a las unidades de
negocios y a las empresas a vincular sus objetivos financieros con la estrategia
de la corporacion.

Los objetivos financieros sirven de enfoque para los objetivos e indica-
dores en todas las demas perspectivas del cuadro de mando. Cada una de las
medidas seleccionadas debe de formar parte de un eslabén de relaciones de
causa-efecto, que culmina en la mejora de la actuacién financiera.

El cuadro de mando debe contar con la historia de la estrategia, empe-
zando por los objetivos financieros a largo plazo, y luego vinculandolas a la
secuencia de acciones que deben realizarse con los procesos financieros, los
clientes, los procesos internos y finalmente con los empleados y sistemas,
para entregar la deseada actuacién econémica a largo plazo.

En la mayoria de las organizaciones, los temas financieros de aumento de
ingresos, mejorando el costo y la productividad, intensificando la utilizacién
de los activos y reduciendo el riesgo, pueden proporcionar los vinculos ne-
cesarios a través de las cuatro perspectivas del cuadro de mando.

a) La gestion de riesgo. Una gestion eficaz cuida igual del riesgo que de los
rendimientos. El analisis del riesgo consiste en identificar los factores
que determinan que los rendimientos sean variables y medir la variabili-
dad de los resultados con la finalidad de generar alternativas que minimi-
cen o eliminen dicho riesgo en la inversion.

b) El crecimiento y la diversificacion de los ingresos. Tanto para las unida-
des de negocios como para la corporacion, un referente es la tasa de cre-
cimiento de las ventas y la cuota de mercado para las regiones, mercados
y clientes seleccionados. Estas estrategia de crecimiento de las ventas se
pueden sustentar en los siguientes puntos: Nuevos productos, Nuevas
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aplicaciones, Nuevos clientes y mercados, Nuevas relaciones, Nueva va-
riedad de productos, servicios y sus precios

La rentabilidad. Representada por los rendimientos sobre le capital em-
pleado, los rendimientos sobre inversiones y el valor econémico anadido,
estos indicadores proporcionan medidas generales del resultado de las
estrategias financieras implementadas para aumentar los ingresos, redu-
cir costos y aumentar la utilizacion de los activos.

El flujo de caja. Las empresas emplean estrategias para la reduccién de
costos y mejora de la productividad con la finalidad de aumentar las uti-
lidades y el flujo de caja, para eso basan sus estrategias en los siguientes
puntos: Aumento de la productividad e ingresos, reducciéon de los costos
unitarios, mejora en el mix de los canales, reduccion de los gastos de
explotacion.

Estos cuatro objetivos acentian la mejora de los rendimientos de inversion.

Sin embargo las empresas deben equilibrar los rendimientos esperados con

la gestion y control del riesgo. En general la gestion del riesgo es un objetivo

adicional que debe complementar cualquier estrategia de rentabilidad que la

unidad de negocio haya elegido.

Con la finalidad de oftrecer referentes que faciliten la toma de decisiones

relacionada con estrategia de la empresa de forma integral, a continuacion se

describe y proporciona la evolucién de algunos indicadores econémicos del

entorno mexicano:

AN

Indice nacional de precios al consumidor (LN.P.C))
Indice de precios y cotizaciones (IPC)

Tipo de cambio

Tasa de interés interbancaria de equilibrio (TIIE)
Tasa de rendimiento de los CETES

Unidades de inversion (UDIS)
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1. indice nacional de precios al consumidor (INPC)

Nacen en 1995 y reflejan los cambios en los precios al consumidor, mide
el aumento general de precios en el pafs. Se calcula quincenalmente por el
Banco de México y se publica en el Diario Oficial de la Federacion los dias
10 y 25 de cada mes.

Inflacién acumulada en el afio
indice nacional de precios al consumidor
(Base: 2da. Quincena de diciembre 2010=100)
Con cifras proporcionadas por el Banco de México

Periodo 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Enero 0.92 0.40 0.62 000 059 052 0.46 052 1.48 077 098 0.79 7177 -0.09
Febrero 0.86 0.68 1.22 0.34 0.74 0.80 0.76 0.82 2.15 1.42 147 1.46 207 0.09
Marzo 137 132 157 079 0.87 1.02 1.49 122 252 1.84 1.55 199 226 0.51
Abril 193 149 172 1.15 1.01 096 1.72 120 1.98 072 069 1.81 7145 0.25
Mayo 213 1.16 146 089 056 046 1.61 023 060 -0.70 -0.65 0.95 (36 -0.26
Junio 2.63 1.25 1.63 0.80 0.65 0.58 2.03 0.35 0.49 -0.41 -0.41 1.12 074 -0.09
Julio 2.93 139 1.89 1.19 093 1.01 2.60 036 0.56 -0.04 032 1.14 0093

Agosto 332 1.70 252 131 1.44 142 320 0.64 091 030 092 131 1.5

Septiembre 3.94 2.30 3.37 1.72 2.47 221 3.90 080 1.27 0.73 1.12 1.71 1.40
Octubre 440 2.68 4.09 197 291 261 461 192 235 233 212 267 267
Noviembre 5.24 3.53 4.97 2.70 3.45 3.33 5.80 3.32 3.89 4.87 3.86 4.57 4.45
Diciembre  5.70 3.98 5.19 3.33 4.05 3.92 6.53 3.55 4.19 581 3.97 521 4.66

Fuente: Elaboracion propia con cifras proporcionadas por el Banco de México. Instituto
Nacional de Geografia y Estadistica. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
Julio 15 de 2015)
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TASA
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Fuente: Elaboracién propia con cifras proporcionadas por el Banco de México. Instituto
Nacional de Geografia y Estadistica. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en

Julio 15 de 2015).

Inflacién en México
(2002-2015 cifras acumuladas al final del afio
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Fuente: Elaboracién propia con cifras proporcionadas por el Banco de México. Instituto
Nacional de Geografia y Estadistica. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en

Julio 15 de 2015).
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2. indice de precios y cotizaciones (IPC)

Representa el cambio en los valores negociados en la bolsa en relacién con el
dfa anterior para determinar el porcentaje de alza o baja de las acciones mas
representativas de las empresas que cotizan en la misma.

indice de precios y cotizaciones
Base: 0.78-X-1978 =100

Periodo 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Enero 6,928 5,954 9,429 13,097 18,907 27,561 28,794 19,565 30,392 36,982 37,422 45,278 40,879 40,951
Febrero 6,734 5,927 9,992 13,789 18,706 26,639 28,919 17,752 31,635 37,020 37,816 44,121 38,783 44,190

Marzo 7,362 5,914 10,518 12,677 19,273 28,748 30,913 19,627 33,266 37,441 39,521 44,077 40,462 43,725
Abril 7,481 6,510 9,998 12,323 20,646 28,997 30,281 21,899 32,687 36,963 39,461 42,263 40,712 44,582
Mayo 7,032 6,699 10,036 12,964 18,678 31,399 31,975 24,332 32,039 35,833 37,872 41,588 41,363 44,704
Junio 6,461 7,055 10,282 13,486 19,147 31,151 29,395 24,368 31,157 36,558 40,199 40,623 42,737 45,054
Julio 6,022 7,355 10,116 14,410 20,096 30,660 27,501 27,044 32,309 35,999 40,704 40,838 43,818
Agosto 6,216 7,591 10,264 14,243 21,049 30,348 26,291 28,130 31,680 35,721 39,422 39,492 45,628
Sep. 5,728 7,822 10,957 16,120 21,937 30,296 24,889 29,232 33,330 33,503 40,867 40,185 44,986
Oct. 5,968 8,065 11,564 15,760 23,047 31,459 20,445 28,646 35,568 36,160 41,620 41,039 45,028
Nov. 6,157 8,554 12,103 16,831 24,962 29,771 20,535 30,957 36,817 36,829 41,834 42,499 44,190
Dic. 6,050 8,795 12,918 17,803 26,448 29,537 22,380 32,120 38,551 37,077 43,706 42,727 43,146

Fuente: Elaboraciéon propia con cifras proporcionadas por el Bolsa Mexicana de Valores.
Instituto Nacional de Geografia y Estadistica. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (con-
sultado en Julio 15 de 2015).

Bolsa Mexicana de Valores
IPC Enero-Junio de 2015 (Puntuacién al final de cada mes)
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Fuente: Elaboraciéon propia con cifras proporcionadas por el Bolsa Mexicana de Valores.
Instituto Nacional de Geografia y Estadistica. http://wwwinegi.org.mx/sistemas/bie/ (con-
sultado en Julio 15 de 2015)).
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indice de precios y cotizaciones
(2002-2015. Puntuacién al final de cada afio)

50,000
45,000
40,000
A 35,000

30,000
§ 25,000 /\V
= 20,000
" 15,000 /
10,000
5,000 —

0

2002 [ 2003 2004 | 2005 [ 2006 | 2007 [ 2008 | 2009 20102011 2012[ 20132014 2015
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Fuente: Elaboraciéon propia con cifras proporcionadas por el Bolsa Mexicana de Valores.
Instituto Nacional de Geografia y Estadistica. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (con-
sultado en Julio 15 de 2015).

3. Tipo de cambio

Es el valor del peso mexicano con respecto al dolar calculado con el Promedio
diario de los cinco bancos mas importantes del pais, que refleja el precio spot
(de contado), negociado entre bancos. Esta altamente relacionado con la in-
flacion, la tasa de interés, y la Bolsa Mexicana de Valores.

Tipo de cambio. Moneda nacional por délar de EU. 2001-2015
(paridad al final del periodo)
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Fuente: Elaboraciéon propia con cifras proporcionadas por el Banco de México. Instituto
Nacional de Geografia y Estadistica. http://wwwinegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
Julio 15 de 2015).
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Tipo de cambio
(moneda nacional por délar de EU; paridad al final de cada periodo)

Periodo 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Enero 9.17 10.99 10.91 11.30 10.46 11.09 10.84 14.15 12.81 12.02 12.95 12.71 13.37 14.69
Febrero 9.08 11.03 11.09 11.10 10.48 11.08 10.73 14.93 12.96 12.17 12.87 12.87 13.30 14.92
Marzo 9.03 10.77 11.15 11.29 10.95 11.08 10.70 14.33 12.61 11.97 12.80 12.36 13.08 15.15
Abril 9.32 10.43 11.33 11.10 11.16 10.93 10.45 13.87 12.24 11.59 13.20 12.16 13.14 15.22
Mayo 9.61 10.41 11.45 10.90 11.13 10.79 10.34 13.16 12.68 11.63 13.91 12.63 12.87 15.36
Junio 10.00 10.48 11.41 10.84 11.40 11.87 10.28 13.20 12.72 11.84 13.66 13.19 13.03 15.57
Julio 9.69 10.49 11.48 10.64 10.90 11.00 10.06 13.26 12.83 11.65 13.28 12.73 13.06
Agosto 9.90 10.93 11.37 10.89 10.90 11.11 10.14 13.25 12.73 12.41 13.27 13.25 13.08
Septiembre 10.17 10.93 11.41 10.85 11.02 10.92 10.79 13.50 12.86 13.42 12.92 13.01 13.45
Octubre 10.16 11.11 11.51 10.83 10.71 10.71 12.91 13.28 12.45 13.20 13.09 12.89 13.42
Noviembre 10.15 11.35 11.24 10.69 11.05 10.93 13.21 12.95 12.33 14.03 13.04 13.09 13.72
Diciembre  10.31 11.24 11.26 10.62 10.88 10.87 13.54 13.06 12.40 13.99 13.01 13.08 14.72

Nota: Se refiere al tipo de cambio FIX determinado por el Banco de México, utilizado para sol-

ventar obligaciones denominadas en moneda extranjera liquidables en la Repuiblica Mexicana y
para la liquidacion de Tesobonos y Coberturas cambiarias de corto plazo.
Fuente: elaboracion propia con cifras proporcionadas por el Banco de México. Estadistica.
Sistema Financiero. Mercado Cambiario. T. de C.

Fuente: Elaboracién propia con cifras proporcionadas por el Banco de México. Instituto
Nacional de Geografia y Estadistica. http://wwwinegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en

Julio 15 de 2015).

Tipo de cambio. Moneda nacional por délar de los EU. Enero-Diciembre 2015
(paridad al cierre de mes)
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Fuente: Elaboracién propia con cifras proporcionadas por el Banco de México. Instituto

Nacional de Geografia y Estadistica. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en

Julio 15 de 2015).
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4. Tasa de interés interbancaria de equilibrio (TIIE). Cotizacién a 28 dias

Periodo 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Enero 9.29 9.74 528 897 841 7.41 793 841 491 486 479 484 3.78 3.28
Febrero 8.45 10.15 6.68 9.47 797 7.46 793 794 492 484 478 480 3.79 3.29
Marzo 845 9.33 6.25 9.78 7.68 7.46 793 7.64 492 484 477 435 3.81 3.29
Abril 6.57 6.70 6.42 10.01 7.51 7.47 794 6.68 4.94 485 475 433 3.80 3.29
Mayo 815 543 687 1012 732 7.70 7.93 578 494 485 476 430 3.79 3.29
Junio 9.96 5.50 7.18 10.01 7.33 7.70 8.00 5.26 4.94 4.85 4.77 431 3.31 330
Julio 7.70 499 7.39 10.01 731 7.70 8.28 4.92 492 4.82 478 432 331

Agosto 7.60 508 7.67 9.98 730 7.71 8.56 4.89 490 481 479 430 3.30
Septiembre 9.18 5.00 8.02 9.65 7.31 7.70 8.66 491 490 4.78 481 4.03 3.29
Octubre 857 515 825 941 731 773 8.68 491 4.87 479 483 3.78 3.28
Noviembre 7.89 6.35 885 9.17 7.30 7.93 8.73 493 4.87 480 4.85 3.80 3.31
Diciembre  8.54 6.29 895 8.72 7.34 793 874 493 489 479 485 3.79 3.31

El costo de captacion a plazo de pasivos en moneda nacional (CCP), incluye las tasas de
interés de los pasivos a plazo en moneda nacional a cargo de la banca multiple, excepto los
pasivos que se derivan de obligaciones subordinadas susceptibles de conversion a capital, del
otorgamiento de avales y de la celebracién de operacién entre instituciones de crédito. Se em-
pez6 a publicar en febrero de 1996. Para mayor informacién consulte el Diario Oficial de la
Federacion del 13 de febrero de 1996.

Fuente: Elaboracion propia con cifras proporcionadas por el Banco de México. Instituto
Nacional de Geogtafia y Estadistica. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
Julio 15 de 2015).

Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE) Enero- Junio 2015
(cotizacion a 28 dias)

3.305

3.300 /\//
< 3.295 ¥
(]
5 3260 /

3.285

3.280

1 2 3 4 5 6

’—O—Series1 3.288 3.293 3.296 3.298 3.295 3.303

Fuente: Elaboracién propia con cifras proporcionadas por el Banco de México. Instituto
Nacional de Geografia y Estadistica. http://wwwinegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
Julio15 de 2015).
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Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE) 2001-2015
(cifras al cierre del afio)
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0-00 5012002 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2008 | 2010 2011 2012 | 2013 | 2014 | 2015
[—e—Series1| 8.00 | 854 | 6.29 | 895 | 8.72 | 7.34 | 7.93 | 8.74 | 4.93 | 4.89 | 4.79 | 4.85 | 3.79 | 331

Fuente: Elaboracién propia con cifras proporcionadas por el Banco de México. Instituto
Nacional de Geogtafia y Estadistica. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
Julio 15 de 2015).

5. Tasa de rendimiento de los Cetes

Tasa de rendimiento de los cetes (28 dias)

Periodo 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Enero 6.97 827 495 860 788 7.04 7.42 759 449 414 427 415 314 267
Febrero 791 9.04 557 9.5 7.61 7.04 7.43 712 449 4.04 432 419 3.16 281
Marzo 7.23 917 6.28 9.41 737 7.04 7.43 7.03 445 427 424 398 3.17 3.04
Abril 576 7.86 598 9.63 7.17 7.01 7.44 605 4.44 428 429 3.82 3.23 297
Mayo 6.61 525 6.59 975 7.02 7.24 7.44 529 452 431 439 372 328 298
Junio 730 520 6.57 9.63 7.02 7.20 7.56 498 4.59 437 434 378 3.02 296
Julio 7.38 457 681 9.61 7.03 7.19 7.93 459 460 4.14 415 3.85 2.83

Agosto 6.68 4.45 7.21 9.60 7.03 7.20 818 4.49 4.52 4.05 413 3.84 2.77

Septiembre  7.34 473 736 9.21 7.06 7.21 8.17 4.48 4.43 423 417 3.64 2.83
Octubre 7.66 511 7.76 891 7.05 7.20 7.74 451 403 436 421 3.39 290
Noviembre 7.30 4.99 820 8.71 7.04 7.44 7.43 451 397 435 423 3.39 2.85
Diciembre  6.88 6.06 8.50 8.22 7.04 7.44 8.02 4.50 430 4.34 4.05 3.29 2.81

Fuente: Banco de México. Indicadores econémicos.

Fuente: Elaboracion propia con cifras proporcionadas por el Banco de México. Instituto
Nacional de Geogtafia y Estadistica. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
Julio 15 de 2015).
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Tasa

Tasa de rendimiento de cetes. Enero-Junio 2015
(cifras al final de cada mes)
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Fuente: Elaboracién propia con cifras proporcionadas por el Banco de México. Instituto

Nacional de Geografia y Estadistica. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
Julio 15 de 2015).

Tasa de rendimientos de Cetes 2001-2015
(cifras al cierre del afio)
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[—Q—Series1 6.29|6.88|6.06|8.50 | 8.22|7.04 | 7.44 | 8.02|4.50|4.30 | 4.34  4.05|3.29| 2.81

Fuente: Elaboracién propia con cifras proporcionadas por el Banco de México. Instituto
Nacional de Geografia y Estadistica. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
Julio 15 de 2015).

6. Unidades de inversion (upIs)

La unidad de inversién es una unidad de cuenta de valor real constante, en la

que pueden denominarse titulos de crédito, salvo cheques y en general con-

tratos mercantiles u otros actos de comercio. El 1° de abril de 1995 se publico
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en el Diario Oficial de la Federaciéon el Decreto por el que se establecen las
obligaciones que podran denominarse en UDIS. Desde el 4 de abril de 1995
el Banco de México publica en el Diario Oficial de la Federacion el valor en

moneda nacional de la Unidad de Inversion, para cada dia.

Unidades de Inversién (uDIs)
Valor de las UDIS respecto al peso

Periodo 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Enero 294 3.07 3.24 3.37 3.53 3.66 3.81 3.95 4.21 4.37 4.56 4.73 4.89 5.10 5.29
Febrero 295 3.09 3.25 3.39 3.54 3.68 3.83 3.96 4.21 4.41 457 475 492 513 529
Marzo 295 3.09 3.26 3.41 3.56 3.68 3.83 3.99 4.23 4.44 459 4.75 494 515 530
Abril 297 3.11 3.28 3.41 3.57 3.69 3.84 4.01 425 4.46 4.59 475 497 515 532
Mayo 298 3.12 3.28 3.42 3.58 3.68 3.83 4.01 4.26 4.43 4.58 471 496 5.13 529
Junio 2.99 3.13 3.27 341 3.56 3.68 3.82 4.02 4.25 4.41 455 474 495 513 528
Julio 2.99 3.14 3.28 3.42 3.57 3.68 3.83 4.03 4.26 4.42 4.57 477 495 5.14

Agosto 299 3.15 3.28 3.43 3.58 3.69 3.85 4.06 4.27 4.43 458 478 495 5.16

Septiembre 3.01 3.17 3.30 3.46 3.59 3.72 3.87 4.08 4.29 4.44 4.59 4.80 4.97 5.18
Octubre 3.03 3.18 3.31 3.48 3.60 3.76 3.89 4.11 430 4.47 461 4.83 499 520
Noviembre 3.05 3.20 3.33 3.51 3.61 3.76 3.91 4.14 432 450 4.64 485 502 523
Diciembre  3.06 3.23 3.35 3.53 3.64 3.79 3.93 4.18 4.34 4.53 4.69 4.87 506 5.27

Fuente: Banco de México (cotizacion al cierre de mes).

Fuente: Elaboracién propia con cifras proporcionadas por el Banco de México Instituto
Nacional de Geogtafia y Estadistica. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
Julio 15 de 2015).

Unidades de Inversion (uDIS). Enero-Junio 2015
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g 529 .// \\
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& 5.28 ~o
5.27
5.26
9:29 1 2 3 4 5 6
|——Series1| 5.9 5.29 5.30 5.32 5.29 5.28

Fuente: Elaboracién propia con cifras proporcionadas por el Banco de México Instituto
Nacional de Geogtafia y Estadistica. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
Julio 15 de 2015).
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Unidades de Inversién (uDIS)
Tipo de cambio respecto de las UDIS 2001-2014 (cifras al cierre del afio)
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2.00
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2001|2002 | 2003|2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009|2010|2011|2012| 2013|2014 | 2015
‘—Q—Series1 3.063.23|3.35|3.53|3.64 | 3.79 | 3.93|4.18 | 4.34 | 4.53 | 4.69 | 4.87 | 5.06 5.27

Fuente: Elaboracién propia con cifras proporcionadas por el Banco de México e Instituto
Nacional de Geografia y Estadistica. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
Julio 15 de 2015).
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Lineamientos Editoriales

Acorde con nuestra politica, la revista “Mercados y Negocios” agradece la contri-
bucién de académicos, investigadores, estudiantes y empresarios en la aportacion de
trabajos relacionados con el mundo de los mercados y los negocios tanto del area
nacional como internacional.

Los trabajos deberan remitirse con tres copias a 1.5 espacio con letra Arial tama-
flo 12y 2.5 cm de espacio para los margenes y en papel tamafio carta, o a través de
via electrénica a la direccion electronica que se presenta.

La primera pagina debe contener el titulo, nombre completo de los autores, di-
reccion e indicadores adicionales del autor para su correspondencia, teléfono, fax,
etcétera.

La segunda pagina debe contener un resumen, en espafiol y en inglés, de aproxi-
madamente 150 palabras cada uno y una breve resefia curricular de los autores (150
palabras, aproximadamente), asi como las palabras claves en las que se enmarca el
trabajo. El material debe de tener las paginas numeradas y su extensién debe ser entre
15 y 20 paginas incluyendo tablas, graficos y notas al pie.

El trabajo debe tener la siguiente estructura: titulo, autor, resumen, abstract, pa-
labras clave, introduccién, desarrollo de la teorfa, analisis metodologico, discusion,
conclusiones, referencias bibliograficas, anexos. Las referencias bibliograficas deben
estar escritas en orden alfabético de acuerdo con las especificaciones de APA, como
ejemplo estan las siguientes referencias:

1. Libro:
Lamb, C.W,, Hair, J. F Jr., & McDaniel, C. (2011). Marketing. 11a. Edicién. México:
Editorial Cengage Learning,

2. Articulos:
Jardén, CM. y Tanski, N.C. (2010). Los Clusters y el capital intelectual como forma
de valor competitivo. Mercados y negocios, 11(1), 25-50.

3. Capitulos de libro:

Corona Armenta, ].R., Montafio Arango, O. y Ramirez Aguilar, I. (2010). Innovacién
en las Pymes: desarrollo de un modelo para el estado de Hidalgo. En Sanchez
Gutiérrez, J.(Coord), La competitividad como estrategia en época de crisis. Guadalajara:
Editorial Universidad de Guadalajara.

Los trabajos deberfan ser enviados al editor de la revista Dr. Juan Antonio Vargas
Barraza, en la direcciéon postal siguiente:



