Indicadores financieros y economicos

Juan Gaytan Cortés”

Los indicadores y la teoria de los recursos y capacidades

Las empresas luchan dia a dia por conservar y mejorar su posicion en el mer-
cado, encontrando y desarrollando nuevos factores generadores de valor que
les permitan seguir siendo competitivas. El enfoque abordado en la teorfa de
recursos y capacidades en estos altimos afios estd adquiriendo una gran relevan-
cia y desarrollo en el ambito de la estrategia empresarial, contrarrestando el ex-
cesivo peso que dentro del andlisis estratégico han tenido los aspectos externos,
concretados fundamentalmente en el modelo de fuerzas competitivas de Porter
(1982). Por tal motivo una buena gestién y desarrollo de los activos tangibles
e intangibles cobra importancia para generar ventajas competitivas sostenibles
que permitan a las empresas estar al nivel de los estaindares de competitividad
exigidos por el mercado.

La teorfa de recursos y capacidades logré conjuntar dos conceptos diferentes
pero claramente relacionados: la teorfa de recursos fue iniciada con las contribu-
ciones de Penrose (1959), y la teorfa de las capacidades se inicié con las contri-
buciones de Andrews (1977).

En la teorfa de los recursos, la empresa es considerada como un conjunto de
recursos productivos en donde el ejercicio de tomar de decisiones se sustenta
unicamente en los resultados numéricos que arroja el analisis de los bienes tan-
gibles, que muestra s6lo una visién parcial de la realidad.

La teorfa de las capacidades es contemplada como un enfoque que comple-
menta a la teoria de los recursos. En 1984, Wernerfelt concibi6 a los recursos
como todos aquellos activos tangibles ¢ intangibles que se vinculan a la empresa
de forma semipermanente, como ocurre con marcar conocimiento tecnolégico
propio y procedimientos eficientes o capital.

La teoria de las capacidades sostiene que el valor y posicionamiento de las or-
ganizaciones en gran medida se debe a su capacidad de innovacion, de desarrollo
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de tecnologia, de adaptacion al entorno, del conocimiento cientifico generado
internamente o adquirido, de la lealtad de sus clientes, de las relaciones comer-
ciales, de las campafias de zarketing, de la propiedad intelectual y experiencia del
personal; la mayor parte de esto, englobado dentro del rubro de activos intangi-
bles y representado por el concepto conocido como “capital intelectual”.

Las dos perspectivas descritas presentan numerosos puntos en comun. La
argumentacion radica en que la preocupacion de ambas teorfas esta en concretar
coémo una empresa genera ventajas competitivas, y la identificacién de que los
recursos de que dispone no son suficientes. Es necesario especificar la manera en
que la firma se encuentra capacitada para explotar conjuntamente tales recursos,
lo cual determina sus capacidades.

En la perspectiva de la estrategia como creacion de ventaja competitiva dura-
dera, se considera que la disponibilidad de recursos y capacidades es un asunto
crucial de la estrategia. Bajo este enfoque se considera que no todos los activos
de la organizacion, los cuales suelen clasificarse en tangibles e intangibles, tienen
igual potencial para generar rentas sustentables. Son primordialmente los acti-
vos intangibles los impulsores clave del proceso de creacioén de valor (De Ledn,
2009).

Un gran numero de trabajos analizados que utilizan y se apoyan en la visién
basada en los recursos y capacidades, destaca como principales indicadores la
rentabilidad sobre activos (ROA), la rentabilidad econémica, la tasa de retorno del
capital y el margen de beneficios. Ademas, por el origen de la teorfa de la agen-
cia, todas estas variables son generalmente utilizadas cuando la investigacion se
apoya en esta teoria (Nufiez, 2012).

El objetivo de los métodos analiticos consisten en simplificar y reducir los
datos que se examinan en términos mas comprensibles para estar en posibilidad
de interpretarlos y hacerlos significativos, mostrando una perspectiva amplia de
la situacion interna y externa relacionada con la actividad de la organizacion.

A continuacion se describe la evolucion de algunos indicadores econémicos
del entorno mexicano:

Indice nacional de precios al consumidor (INPC).
Indice de precios y cotizaciones (IPC).

Tipo de cambio.

Tasa de interés interbancaria de equilibrio (TTIE).
Tasa de rendimiento de los Cetes.

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

Nace en 1995 y refleja los cambios en los precios al consumidor, mide el au-

mento 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.

Con cifras proporcionadas por el Banco de México

Inflacién acumulada en el afio
Indice nacional de precios al consumidor
(Base: 2da. Quincena de diciembre 2010=100)

Periodo 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Enero 0.55 092 0.40 0.62 0.00 059 0.52 0.46 052 1.48 0.77 0.98 0.79
Febrero 049 086 0.68 1.22 034 0.74 0.80 0.76 0.82 215 1.42 147 1.46
Marzo 112 137 132 1.57 079 0.87 1.02 149 122 252 184 155 199
Abril 1.63 193 149 1.72 115 1.01 096 1.72 120 1.98 0.72 0.69 1.81
Mayo 1.87 213 1.16 1.46 0.89 056 046 1.61 0.23 0.60 -0.70 -0.65 0.95
Junio 211 263 1.25 1.63 080 0.65 058 203 035 049 -0.41 -041 1.12
Julio 184 293 139 1.89 1.19 093 1.01 260 036 0.56 -0.04 032 1.14
Agosto 245 332 1.70 252 131 1.44 142 320 064 091 030 0.92 131
Septiembre 340 394 230 337 1.72 247 221 390 080 1.27 073 1.12 1.71
Octubre 3.87 440 268 4.09 197 291 261 461 192 235 233 212 267
Noviembre 4.26 5.24 3.53 497 270 3.45 333 580 3.32 3.89 487 3.86 4.57
Diciembre 4.40 5.70 3.98 5.9 3.33 4.05 392 6.53 3.55 4.19 581 3.97

Fuente: elaboracién propia con cifras proporcionadas por el Banco de México; Instituto Nacional

de Geograffa, Estadistica ¢ Informadtica. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
diciembre 16 de 2013).
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Inflacién en México
(2001-2012 cifras acumuladas al final del afio)
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2001/2002|2003|2004 2005|2006 2007|2008|2009|2010/2011/2012|2013
|Series1 4.40/5.70/3.98|5.19|3.33|4.05/3.92|6.53|3.55|4.195.81 | 3.97

ANO
Fuente: elaboracion propia con cifras proporcionadas por el Banco de México; Instituto Nacional

de Geografia, Estadistica ¢ Informética. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
diciembre 16 de 2013).

Inflacién anualizada en México
Acumulada Enero-Noviembre 2013
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Fuente: elaboracion propia con cifras proporcionadas por el Banco de México; Instituto Nacional
de Geografia, Estadistica ¢ Informética. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
diciembre 16 de 2013).
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2. indice de precios y cotizaciones (IPc)

Representa el cambio en los valores negociados en la Bolsa en relacion con el dia
anterior para determinar el porcentaje de alza o baja de las acciones mas repre-
sentativas de las empresas que cotizan en la misma.

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

Periodo 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Enero 6,497 6,928 5954 9,429 13,097 18,907 27,561 28,794 19,565 30,392 36,982 37,422 45278
Febrero 6,032 6,734 5927 9,992 13,789 18,706 26,639 28,919 17,752 31,635 37,020 37,816 44,121
Marzo 5,728 7,362 5,914 10,518 12,677 19,273 28,748 30,913 19,627 33,266 37,441 39,521 44,077
Abril 5,987 7,481 6,510 9,998 12,323 20,646 28,997 30,281 21,899 32,687 36,963 39,461 42,263
Mayo 6,595 7,032 6,699 10,036 12,964 18,678 31,399 31,975 24,332 32,039 35,833 37,872 41,588
Junio 6,666 6,461 7,055 10,282 13,486 19,147 31,151 29,395 24,368 31,157 36,558 40,199 40,623
Julio 6,474 6,022 7,355 10,116 14,410 20,096 30,660 27,501 27,044 32,309 35,999 40,704 40,838
Agosto 6,311 6,216 7,591 10,264 14,243 21,049 30,348 26,291 28,130 31,680 35,721 39,422 39,492
Sep. 5404 5728 7,822 10,957 16,120 21,937 30,296 24,889 29,232 33,330 33,503 40,867 40,185
Oct. 5,537 5,968 8,065 11,564 15,760 23,047 31,459 20,445 28,646 35,568 36,160 41,620 41,039
Nov. 5,833 6,157 8,554 12,103 16,831 24,962 29,771 20,535 30,957 36,817 36,829 41,834 42,499
Dic. 6,372 6,050 8,795 12,918 17,803 26,448 29,537 22,380 32,120 38,551 37,077 43,706

Fuente: elaboracién propia con cifras proporcionadas por el Bolsa Mexicana de Valores; Instituto
Nacional de Geografia, Estadistica e Informatica. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (con-
sultado en diciembre 16 de 2013).

Bolsa Mexicana de Valores
IPC Enero-Noviembre de 2013 (Puntuacién al final de cada mes)
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Fuente: elaboracion propia con cifras proporcionadas por el Bolsa Mexicana de Valores; Instituto
Nacional de Geografia, Estadistica ¢ Informatica. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (con-
sultado en diciembre 16 de 2013).
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indice de precios y cotizaciones
(2001-2012 Puntuacién al final de cada afio)

50,000
45,000
40,000 b P
35,000
% 30,000 PN »
S 25,000 '
2 20,000 4
= 15,000 v
10,000
5000 —&——*
© 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
|—e—Series1|6,372| 6,050 8,795 12,91/ 17,80 | 26,44 | 29,53 | 22,38 | 32,12 | 38,55 37,07 | 43,70 |

Fuente: elaboracién propia con cifras proporcionadas por el Bolsa Mexicana de Valores; Instituto
Nacional de Geografia, Estadistica ¢ Informatica. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (con-
sultado en diciembre 16 de 2013).

3. Tipo de cambio

Es el valor del peso mexicano respecto al délar calculado con el promedio diario
de los cinco bancos mas importantes del pafs, que refleja el precio spot (de con-
tado) negociado entre bancos. Esta altamente relacionado con la inflacién, la tasa
de interés, y la Bolsa Mexicana de Valores.

Tipo de cambio
(moneda nacional por délar de EU; paridad al final de cada periodo)

Periodo 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Enero 9.67 9.17 10.99 10.91 11.30 10.46 11.09 10.84 14.15 12.81 12.02 1295 12.71
Febrero 9.66 9.08 11.03 11.09 11.10 10.48 11.08 10.73 14.93 12.96 12.17 12.87 12.87
Marzo 9.54 9.03 10.77 11.15 11.29 1095 11.08 10.70 14.33 12.61 11.97 12.80 12.36

Abril 9.27 9.32 1043 11.33 11.10 11.16 10.93 10.45 13.87 12.24 11.59 13.20 12.16
Mayo 9.09 9.61 10.41 11.45 1090 11.13 10.79 10.34 13.16 12.68 11.63 13.91 12.63
Junio 9.06 10.00 10.48 11.41 10.84 11.40 11.87 10.28 13.20 12.72 11.84 13.66 13.19
Julio 9.19 9.69 10.49 11.48 10.64 1090 11.00 10.06 13.26 12.83 11.65 13.28 12.73

Agosto 9.14 990 10.93 11.37 10.89 1090 11.11 10.14 13.25 12.73 12.41 13.27 13.25
Septiembre 9.53 10.17 10.93 11.41 10.85 11.02 10.92 10.79 13.50 12.86 13.42 1292 13.01
Octubre 9.24 10.16 11.11 11.51 10.83 10.71 10.71 1291 13.28 12.45 13.20 13.09 12.89
Noviembre 9.28 10.15 11.35 11.24 10.69 11.05 10.93 13.21 1295 12.33 14.03 13.04 13.09
Diciembre 9.14 10.31 11.24 11.26 10.62 10.88 10.87 13.54 13.06 12.40 13.99 13.01

Nota: Se refiere al tipo de cambio FIX determinado por el Banco de México, utilizado para solven-
tar obligaciones denominadas en moneda extranjera liquidables en la Republica Mexicana y para la
liquidacién de Tesobonos y Coberturas cambiatias de corto plazo.

Fuente: elaboracién propia con cifras proporcionadas por el Banco de México. Estadistica. Sistema
Financiero. Mercado Cambiario. T. de C.
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Tipo de cambio. Moneda nacional por délar de EU. 2001-2012
(paridad al final del afio)
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Fuente: elaboracion propia con cifras proporcionadas por el Banco de México. Instituto Nacional
de Geograffa, Estadistica ¢ Informaética. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
diciembre 16 de 2013).

Tipo de cambio. Moneda nacional por délar de los EU. Enero-noviembre 2013
(paridad al cierre de mes)
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Fuente: elaboracion propia con cifras proporcionadas por el Banco de México. Instituto Nacional
de Geograffa, Estadistica ¢ Informadtica. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
diciembre 16 de 2013).
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4. Tasa de interés interbancaria de equilibrio (T1IE). Cotizacién a 28 dias

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

Enero 1835 9.29 9.74 528 897 841 741 793 841 491 486 479 484
Febrero 1739 8.45 10.15 6.68 9.47 7.97 746 793 794 492 484 478 480
Marzo 16.85 8.45 933 625 9.78 7.68 7.46 793 7.64 492 484 477 435
Abril 15.64 6.57 6.70 6.42 10.01 7.51 7.47 794 6.68 4.94 485 475 433
Mayo 12.39 815 543 6.87 1012 732 7.70 793 578 494 485 476 430
Junio 1112 9.96 5.50 7.18 10.01 7.33 7.70 800 526 4.94 485 4.77 431
Julio 10.22 7.70 499 739 10.01 7.31 7.70 828 492 4.92 482 478 432

Agosto 10.42 7.60 5.08 767 998 730 771 856 489 490 4281 479 430
Septiembre 11.80 9.18 5.00 8.02 9.65 7.31 7.70 866 4.91 4.90 4.78 481 4.03
Octubre 9.35 857 5.15 825 941 731 773 868 491 487 479 483 3.78
Noviembre 880 7.89 6.35 885 9.17 730 793 873 493 487 480 4.85 3.80
Diciembre ~ 8.00 8.54 6.29 895 8.72 734 793 874 493 489 479 485

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 celebracion de operacion entre instituciones de crédito. Se empez6 a publicar en
febrero de 1996.

Para mayor informacién consiltese el Diario Oficial de la Federacidn del 13 de febrero de 1996.
Fuente: elaboracién propia con cifras proporcionadas por el Banco de México. Instituto Nacional
de Geografia, Estadistica ¢ Informética. http://wwwinegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
diciembre 16 de 2013).

Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE) enero-noviembre 2013
(cotizacién a 28 dfas)
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Fuente: elaboracion propia con cifras proporcionadas por el Banco de México. Instituto Nacional
de Geografia, Estadistica ¢ Informética. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
diciembre 16 de 2013).
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Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE) 2001-2012
(cifras al cierre del afio)
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[—e—Series1| 8.00 | 8.54 | 6.29 | 895 | 8.72 | 7.34 | 7.93 | 8.74 | 493 | 489 | 479 | 4.85

Fuente: elaboracién propia con cifras proporcionadas por el Banco de México. Instituto Nacional
de Geografia, Estadistica ¢ Informética. http://wwwinegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
diciembre 16 de 2013).

5. Tasa de rendimiento de los Cetes

Tasa de rendimiento de los cetes (28 dias)

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

Enero 17.89 697 827 495 860 788 7.04 742 759 449 414 427 4.5
Febrero 1734 791 9.04 557 915 7.61 7.04 743 712 449 404 432 4.19
Marzo 15.80 7.23 9.7 628 941 737 704 743 703 445 427 424 3.98
Abril 1496 576 7.86 598 9.63 7.17 701 7.44 605 444 428 429 3.82
Mayo 1195 6.61 525 659 975 7.02 724 744 529 452 431 439 3.72
Junio 943 730 520 657 9.63 7.02 720 7.56 498 459 437 434 3.78
Julio 9.39 738 457 681 961 703 719 793 459 460 4.4 415 3.85
Agosto 751 6.68 4.45 721 9.60 7.03 720 818 4.49 452 405 413 3.34

Septiembre 9.32  7.34 473 736 921 7.06 721 817 4.48 443 423 417 3.64
Octubre 836 766 511 776 891 7.05 720 774 451 403 436 421 3.39
Noviembre 7.43 730 499 820 871 7.04 7.44 743 451 397 435 423 339
Diciembre  6.29 6.88 6.06 850 822 7.04 744 802 450 430 434 405

Fuente: Banco de México. Indicadotres econdmicos.

Fuente: elaboracién propia con cifras proporcionadas por el Banco de México. Instituto Nacional
de Geografia, Estadistica ¢ Informética. http://wwwinegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
diciembre 16 de 2013).
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Tasa

Tasa de rendimiento de cetes. Enero-noviembre 2013
(cifras al final de cada mes)
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Fuente: elaboracion propia con cifras proporcionadas por el Banco de México. Instituto Nacional
de Geografia, Estadistica e Informatica. http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en

diciembre 16 de 2013).
Tasa de rendimientos de Cetes 2001-2012
(cifras al cierre del afio)
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—e—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

Fuente: elaboracion propia con cifras proporcionadas por el Banco de México. Instituto Nacional
de Geografia, Estadistica ¢ Informética. http://wwwinegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
diciembre 16 de 2013).

6. Unidades de inversién (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 contratos
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mercantiles u otros actos de comercio. El 1° de abril de 1995 se publico en el
Diario Oficial de la Federacion 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 inversién, para cada dia.

Unidades de Inversién (UDIS)
Tipo de cambio del peso respecto de las ubpis

Periodo 2007 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Enero 294 307 324 337 353 366 381 395 421 437 456 473 4389
Febrero 295 3.09 325 339 354 368 383 396 421 441 457 475 492
Marzo 295 3.09 326 341 356 3.68 3.83 399 423 444 459 475 494
Abril 297 311 328 341 357 3.69 384 401 425 446 459 475 497
Mayo 298 312 328 342 358 3.68 3.83 401 426 443 458 471 496
Junio 299 3.3 327 341 356 3.68 3.82 402 425 441 455 474 495
Julio 299 314 328 342 357 3.68 383 403 426 442 457 477 495
Agosto 299 3.5 328 343 358 3.69 385 4.06 427 443 458 478 4.95

Septiembre  3.01 3.17 330 346 3.59 3.72 3.87 4.08 429 444 459 4380 497
Octubre 3.03 318 331 348 360 376 3.89 411 430 447 461 483 4.99
Noviembre  3.05 3.20 3.33 351 361 376 391 414 432 450 464 485 5.02
Diciembre  3.06 3.23 335 3.53 364 3.79 393 418 434 453 469 4.87

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

Fuente: elaboracién propia con cifras proporcionadas por el Banco de México; Instituto Nacional
de Geografia, Estadistica ¢ Informética. http://wwwinegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
diciembre 16 de 2013).

Unidades de Inversion (uDIS). Enero-noviembre 2013
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Fuente: elaboracion propia con cifras proporcionadas por el Banco de México; Instituto Nacional
de Geografia, Estadistica ¢ Informiética. http://wwwinegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
diciembre 16 de 2013).

Volumen 14, nim. 2, julio-diciembre 2013: 227-238 237



Juan Gaytan Cortés

Unidades de Inversién (uDIS)
Tipo de cambio respecto de las UDIS 2001-2012 (cifras al cierre del afio)
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—e—Series1|3.06 | 3.23 | 3.35|3.53|3.64 | 3.79 | 3.93|4.18 | 4.34 | 4.53 | 4.69 | 4.87

Fuente: elaboracion propia con cifras proporcionadas por el Banco de México; Instituto Nacional
de Geografia, Estadistica ¢ Informética. http://wwwinegi.org.mx/sistemas/bie/ (consultado en
diciembre 16 de 2013).
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