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PRESENTACION

| Departamento de Ciencias Administrativas tiene el agrado de

presentar a los lectores el cuarto niumero de la revista zovaRUA,

en el cual se integran articulos en distintas lineas de investigaciéon
de las dreas de Administracién de Empresas, Contaduria y Turismo. En
esta ocasion se ofrecen cuatro trabajos aportados por profesores y alum-
nos de la Universidad Auténoma de Ciudad Judrez.

En el primero de ellos se analiza el impacto del cambio climético en las
finanzas y los mercados bursitiles de los paises desarrollados y emergen-
tes, intentando identificar los efectos que produce el cambio climatico
en la forma de desastres naturales y su consecuente costo financiero; de
igual forma, identificar a los paises en los cuales se han creado mercados
bursétiles que promueven la reducciéon de emisiones contaminantes.

El tema de la competitividad es abordado en el segundo articulo por
los doctores Agustin Vilchis Vidal y Francisco Bribiescas Silva quienes
realizan una reflexién sobre el significado de la competitividad en la Uni-
versidad Auténoma de Ciudad Judrez, asi como el cumplimiento de su
misién y vision, en un entorno en donde convergen multi-objetivos.

En el tercer articulo se analiza la calidad en los servicios de hoteleria
y restauracion de la ciudad de Nuevo Casas Grandes, Chihuahua; en ¢l
se incluyen una serie de recomendaciones para mejorar la calidad en el
servicio, entre otras, hacer un convenio de colaboracién entre la UAC] y
las cdmaras empresariales para ofrecer cursos de capacitacion en materia
de mercadotecnia de servicios; hacer una campafa de concientizacién
dirigida a los empresarios para que identifiquen la importancia de tener
un mejor control de los servicios que prestan las propias empresas, con la
finalidad de obtener recursos de programas federales.

Finalmente, la doctora Esther Guadalupe Carmona Vega analiza el
riesgo de mercado de las empresas mds activas que cotizan en la Bolsa
Mexicana de Valores, que concluye con la propuesta de un ajuste a la
medicion del riesgo de mercado mexicano, a fin de obtener informacién
mas objetiva para los inversionistas, acreedores, accionistas y demds or-
ganismos econdmicos y financieros.

Con la firme conviccidén de que los trabajos presentados en este nd-
mero fortalecerdn el conocimiento sobre los temas abordados, 7ovaRUA
continda ofreciendo un espacio para la divulgacién de trabajos de inves-
tigacion en las tres dreas del Departamento de Ciencias Administrativas
de la Universidad Auténoma de Ciudad Judrez.

Laura Estela Anguiano H. Josefa Melgar Bayardo
Jefa del Departamento Secretaria Técnica de novaRUA
de Ciencias Administrativas
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EL IMPACTO DEL

CAMBIO CLIMATICO

en las finanzas y los mercados bursatiles

de los paises desarrollados y emergentes. Una aproximacion

Salvador Anival Ochoa Ramirez
Edunviges Varela Rivera

RESUMEN

| cambio climdtico se ha converti-
Edo en una de las grandes preocu-

paciones a escala mundial, debido
a sus graves efectos sobre la civilizacién
y la vida en general de nuestro planeta.
Una de las muchas acciones que se estin
llevando a cabo para frenar y revertir los
efectos de dicho cambio es la creacién de
las llamadas bolsas de cambio climético,
las cuales promueven el listado de em-
presas emisoras de titulos bursatiles que
cumplan estrictos requisitos de control y
reduccién de gases de efecto invernade-
ro. El presente articulo identifica por una
parte los efectos que produce el cambio
climdtico en la forma de desastres natu-
rales y su consecuente costo financiero, y
por la otra identifica a los paises en los
cuales se han tomado las medidas antes
mencionadas.

Palabras clave: Medio ambiente,
cambio climatico, mercados de cambio
climdtico, mercados financieros, politi-
cas medioambientales.

INTRODUCCION
PLANTEAMIENTO DEL
PROBLEMA

I cambio en el clima del altimo
Esiglo se ha acelerado de manera

anormal, de tal modo que estd
afectando la vida en todo nuestro plane-
ta. Los cientificos han encontrado que
el aumento de las emisiones de gases de
efecto invernadero proveniente princi-
palmente de los automéviles y de las in-
dustrias, ha provocado un calentamiento
global. Es por ello que la comunidad
cientifica ha lanzado una alerta: que de
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continuar aumentando al mismo o ma-
yor ritmo las concentraciones de biéxido
de carbono y otros gases de efecto inver-
nadero, esto tendra consecuencias funes-
tas para la vida en el planeta.

Con el fin de frenar y revertir el pro-
blema, se estan llevando a cabo acciones
que por s{ mismas conllevan un costo fi-
nanciero adicional al provocado por los
desastres atmosféricos. Asimismo, se es-
tan desarrollando mercados financieros
que promueven ¢ incentivan la reduc-
cién de emisiones contaminantes.

PREGUNTAS DE LA
INVESTIGACION

Pregunta general

¢Cbmo impacta el cambio climitico
en las finanzas de los paises desarrollados
y de los paises emergentes?

Preguntas especificas

1. :A cudnto asciende el costo econd-
mico que ha originado el cambio
climatico en los paises desarrollados
y en los emergentes?

2. ¢Cuales son las principales bolsas de
valores de cambio climitico en los
paises desarrollados y en los emer-
gentes?

3. ¢En cudles paises, desarrollados y
emergentes, se encuentran las prin-
cipales bolsas de valores de cambio
climatico?

4. ;Qué acciones se proponen en los
paises desarrollados y emergentes,
mediante las bolsas de valores de
cambio climdtico, para reducir las
emisiones de gases de efecto inver-
nadero?

OBJETIVOS

Objetivo general

Identificar los agentes causantes del
calentamiento global o cambio climético
y su impacto en las finanzas y los merca-
dos bursétiles de los paises desarrollados
y emergentes.

Objetivos especificos

1. Identificar el costo econémico que
el cambio climatico ha provocado
en los paises desarrollados y emer-
gentes.

2. Identificar y describir las principa-
les bolsas de valores de cambio cli-
mitico en los paises desarrollados y
emergentes

3. Identificar los paises desarrollados
y emergentes en los cuales se en-
cuentran las principales bolsas de
valores de cambio climatico.

4. Identificar y describir las principa-
les acciones que se proponen en los
paises desarrollados y emergentes,
mediante las bolsas de valores de
cambio climdtico, para reducir las
emisiones de gases de efecto inver-
nadero.

HirOTESIS

A mayores emisiones de gases de
efecto invernadero, mayor s el aumento
de la temperatura atmosférica promedio,
mayor la frecuencia y magnitud de los
desastres que provocan los huracanes,
maremotos, frentes frios, ondas de calor
entre otros fenémenos originados por el
cambio climdtico y, en consecuencia, cs
mayor el costo financiero en los paises
afectados y es mayor el efecto negativo
en la economia global en general, ya que
obligan a invertir miles de millones de
dolares para reconstruir todo lo que la

fuerza de la naturaleza destruye, ademds
de la inversién adicional necesaria para
frenar y revertir el fendmeno del cambio
climatico. En los paises emergentes es
mas alto el costo econdmico de tener un
desastre natural originado por el cambio
climatico debido a su deficiente infraes-
tructura, que en los paises desarrollados.

JUSTIFICACION

El cambio climitico es una grave
amenaza para la humanidad y para la
vida de nuestro planeta en general, tal
como la conocemos. Es de suma impor-
tancia la generacion y adquisicién de
conocimiento en este problema y de sus
causas, con el fin de formar conciencia
de cémo nuestras acciones en materia de
emision de gases de efecto invernadero
dafian nuestro entorno, y con ello ayudar
a proteger nuestro medio ambiente para
frenar y revertir los efectos del cambio
climatico que amenazan la subsistencia
de la vida vegetal, animal y humana en
el planeta. Las consecuencias del cambio
climatico estan afectando de una u otra
forma a todos los paises y sus respectivas
poblaciones, lo que esta generando altos
costos econémicos. Varios paises se han
integrado con el objeto de crear fondos
para contrarrestar el cambio climético.
Con dichos fondos se brinda financia-
miento alos paises en desarrollo para im-
plementar estrategias de mitigacién. La
presente investigacion se realizd con el
fin de conocer cuales son los mecanismos
y el funcionamiento de dichos financia-
mientos, cémo surgicron los mercados fi-
nancieros de emisiones, cémo funcionan
las bolsas de valores de clima, conocer
los requisitos basicos para acceder a este
mercado y todo lo relacionado con este
importante.
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DELIMITACION Y ALCANCE

El presente estudio identifica tanto
a los paises desarrollados y emergentes
que participan en el mercado de bonos
de carbono y en el financiamiento para
el cambio climatico, asi como las bolsas
de valores que participan en el mercado
de clima.

MARCO TEORICO

ANTECEDENTES

Desde finales del siglo XVIII se ini-
cia el consumo de combustibles, tales
como carbdn y aceite, para hogares y
fébricas, y desde finales del siglo XIX, el
consumo de petréleoy sus derivados para
los medios de transporte. La combustién
de estos materiales fésiles lanza diéxido
de carbono y otros gases de efecto inver-
nadero a la atmésfera. Estos han provo-
cado que la temperatura promedio en la
Tierra aumente a mayor ritmo que en el
pasado. Durante las tltimas dos décadas,
el problema del cambio climético se ha
convertido en uno de los temas cruciales
para la humanidad, debido a que dicho
problcma origina graves consecuencias
para cl desarrollo sostenible. La Organi-
zacién Meteoroldgica Mundial (WMO),
el Programa de Naciones Unidas para el
Medio Ambiente (UNEP), y el Panel
Intergubernamental sobre el Cambio
Climatico (IPCC), en su cuarto informe
de evaluacién, confirman que durante el
siglo XX, el aumento en el promedio de
la temperatura fue de 0.74° C, el nivel del
mar aumentd en 17cm, y una gran parte
de la cubierta de nieve en el hemisferio
norte ha desaparecido. También hemos
sido testigos de grandes cambios en las
precipitaciones en diferentes partes del
mundo. En las regiones templadas, las

precipitaciones y la nieve han aumen-
tado, mientras que en zonas con climas
tropicales, subtropicales y mediterrdncos
se ha producido un declive. (Sivakumar,
Bessemoulin, Peterson & Asrar, 201 1).

El cambio climético ha venido afec-
tando la economia de muchos paises,
tanto desarrollados como subdesarrolla-
dos. Los desastres naturales debidos al
incremento de la temperatura han pro-
vocado una pesada carga en su economia.
En el afio 2010, los desastres derivados
del cambio climético causaron dafios por
aproximadamente $123 000 millones de
délares, siendo el triple de la carga econé-
mica del afio 2009 por la misma causa.
China fue la mds perjudicada, debido a
que los deslizamientos de tierras ¢ inun-
daciones en el verano de 2010 causaron
$18 000 millones de délares en pérdidas.
Las inundaciones de julio y agosto de
2010 en Pakistan costaron 9500 millones
de délares (Reuters, 2011). Las ciudades
que tienen una infraestructura deficien-
te, sufren grandes pérdidas econémicas
cuando estos desastres ocurren. En el ano
2010 las tormentas, sismos, olas de calor
y de frio afectaron a 207 millones de per-
sonas y causaron la muerte a 296 800. En
Rusia, debido a una ola de calor, se estima
que mas de 55 736 personas murieron;
hubo problemas con la cosecha, y con-
secuentemente se elevaron los precios de
los alimentos (Reuters, 2011).

Las autoridades de Defensa Civil
decretaron el “estado de emergencia” en
varias ciudades del estado brasilefo Rio
Grande do Sul, donde las torrenciales
precipitaciones dejaron al menos doce
muertos, miles de damnificados e impor-
tantes dafios materiales (Elva, 2011). Se
calcula que el nimero de casas y edificios
destruidos por los tornados en abril de
2011 en los Estados Unidos de Nortea-
mérica es de casi 10 000. La firma que
clabora modelos de escenarios de riesgo,
Eqecat, prevé pérdidas aseguradas de
entre 2000 y 5000 millones de délares

11 BLLG

por la serie de violentos tornados que
afectaron a siete estados surenos. La cifra
de fallecidos en Alabama, el estado mas
golpeado, fue de 249, con al menos otros
101 fallecidos reportados en Mississippi,
Tennessee, Arkansas, Georgia, Virginiay
Louisiana (Universal.com, 2011).

Los MERCADOS
DEL CAMBIO CLIMATICO

El cambio climético es un efecto di-
recto del calentamiento global, y esto ha
generado preocupacion a la poblacién
mundial en general, a los cientificos y
a los gobernantes de la mayoria de los
paises. Los cientificos de todo el mundo
estan investigando sus causas y efectos,
con el fin de encontrar las mejores solu-
ciones para controlar las consecuencias
del cambio climdtico que amenazan
el desarrollo de la vida, tanto terrestre
como marina y, consecuentemente, el
futuro de la humanidad.

El efecto invernadero es un fenéme-
no natural que permite el desarrollo y la
permanencia de la vida en la tierra. Es ori-
ginado por una serie de gases que se en-
cuentran en la atmdsfera, principalmente
el diéxido de carbono (CO,), provocan-
do que parte de la energia solar que llega
a la superficie de nuestro planeta quede
atrapada, manteniendo la temperatura
media global en 15° centigrados o Cel-
sius. Esta temperatura es muy favorable
ala vida. El problema consiste en que las
concentraciones de gases de efecto inver-
nadero (GEI) en la atmésfera estin cre-
ciendo répidamente, agregdndose a estos
gases el metano (CH,), ozono (03), Oxi-
do de nitrogeno (N,O) y los clorofluoro-
carbonos (CFC) (Nafiez, 2003), debido
a que en todo el mundo han aumentado
las emisiones fabriles a la atmdsfera y se
consumen mediante combustiéon vold-
menes crecientes de combustibles fosi-
les, a la vez que una frecuencia cada vez
mayor de incendios que destruyen los
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bosques y praderas, estin ocasionando
el aumento de la temperatura promedio,
originando a su vez el incremento en la
frecuencia y la potencia de fendmenos
naturales, principalmente atmosféricos,
significando una pesada carga financiera
para las naciones afectadas.

Los llamados “bonos de carbono”
son un mecanismo internacional para
reducir las emisiones de gases de efecto
invernadero. Son uno de los tres meca-
nismos propuestos en el Protocolo de
Kyoto para la reducciéon de emisiones
causantes del calentamiento global. Fue
una propuesta lanzada por la econo-
mista argentina Graciela Chichilnisky
en 1993, y finalmente fue incluida den-
tro de los mecanismos del protocolo de
Kyoto en 1997. Mediante este sistema se
ofrecen incentivos econémicos para que
empresas privadas contribuyan a la me-
jora de la calidad ambiental. Un bono de
carbono representa el derecho a emitir
una tonelada de diéxido de carbono. La
comercializacién de dichos bonos per-
mite disminuir la generacién de gases de
invernadero, beneficiando a las empresas
que no emiten o disminuyen la emisién
y haciendo pagar més a las empresas que
exceden las emisiones permitidas (Proto-
colo de Kyoto, 1998).

Reducir emisiones sera la misién de
las empresas en el siglo XXI; tanto, que
cada vez son mas las llamadas bolsas de
valores climdticas que entran en opera-
ciones. Existen en el mundo cuatro gru-
pos de bolsas que negocian permisos de
emisiones y certificados de reduccién de
emisiones, encontrandose tres de ellas en
Europa: Nord Pool (Noruega), Bluenext
(Francia) y European Climate Exchange
(Inglaterra). La cuarta se encuentra en
Estados Unidos de Norteamérica, y se
conoce como Chicago Climate Exchan-
ge. Las diferencias entre ellas son signi-
ficativas: las europeas negocian permi-
sos de emisién asignados por ley y que
tienen relacién con los compromisos de

reduccién adquiridos en el Protocolo
de Kyoto, pero en Estados Unidos sélo
se negocian certificados para el mercado
voluntario (www.capital.cl, 2009).

El Nord Pool es un mercado en el que
agentes con diferentes capacidades de ge-
neracion y necesidades de consumo ven-
den y compran energfa eléctrica. Gran
parte de estas transacciones se hacen con
contratos bilaterales comunes; sin em-
bargo, existe un mercado de contratos
financieros en crecimiento que incluye
derivados financieros como futuros y
opciones para llevar a cabo transaccio-
nes de electricidad. El Nord Pool opera
un mercado spot para contratos fisicos,
llamado Nord Pool Spot AS (Elspot); un
mercado de derivados financieros donde
se transan futuros y opciones, llamado
Nord Pool Financial Market AS (Elter-
min); ofrece servicios de balance para los
contratos bilaterales negociados a través
de Nord Pool Consulting AS; finalmente
tiene una cdmara de compensacién /a-
mada Nord Pool Clearing AS (Garcia R.
& Palacios B., 2006).

Bluenext es el lider mundial en el
comercio del medio ambiente. Fue fun-
dado por NYSE Euronext y la caja de
depdsitos de Francia en diciembre de
2007. En febrero de 2011, NYSE azul
fue lanzado oficialmente, tomando mas
participacién de NYSE Euronext hacia
Bluenext. La bolsa de valores de Nueva
York (NYSE azul), retine probada expe-
riencia en la provision de infraestructura
y sevicios a los patrocinadores del medio
ambiente y los participantes del mercado
con los lideres en el mercado de valores.
Sus miembros disfrutan de gran liqui-
dez; el riesgo es minimo debido a la en-
trega inica en comparacién con el siste-
ma de pago, liquidacién inmediata de sus
operaciones y el servicio al cliente donde
los miembros pueden negociar tanto al
contado como con productos derivados
(BlueNext, 2012).

La European Climate Exchange
(ECX), con sede en Londres, es el mer-
cado lider en la comercializacién de ins-
trumentos basados en las emisiones de
disxido de carbono (CO,) en Europaya
nivel mundial. Administra el desarrollo
y comercializacién de todo instrumento
financiero basado en el carbono y enlista-
do en la plataforma europea clectronica
de futuros. Ha dejado de ser una subsi-
diaria de la Chicago Climate Exchanges
(CCX), para ser una compaiifa a la par.
Ambas compaiias son propiedad de
la Climate Exchange PLC listada en la
bolsa de valores de Londres (European
Environment Agency, 2012).

La Chicago Climate Exchange
(CCX) fue establecida en 2003 como
una opcién para la reduccién voluntaria
de gases de efecto invernadero. Entre los
participantes del mercado se incluyen
las grandes corporaciones, los servicios
publicos y las instituciones financieras
con actividades en los cincuenta estados
de la unién americana, ocho provincias
canadienses y otros dieciséis paises. Fue
fundada por Richard L. Sandor con el
objetivo de ayudar a las empresas y los
mercados a prepararse para posibles re-
gulaciones ambientales a nivel interna-
cional, federal y regional. Mediante el
establecimiento de un precio basado en
el mercado para reducir las emisiones de
carbono y otros gases de efecto inverna-
dero, CCX facilita la inversién en nue-
vas tecnologias y productos innovadores,
y ayuda a las empresas a desarrollar las
habilidades y las instituciones necesarias
para administrar los riesgos ambientales.
Los titulos comercializados en CCX son
los instrumentos financieros del carbono
(Chicago Climate Exchange, 2012).

En 2006 se creé la Bolsa del Clima
de Montreal (MCeX: Montréal Climate
Exchange). Proporciona una solucién de
mercado para ayudar a las empresas y a
todos los implicados en el tratamiento
de los problemas ambientales mas graves,
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especialmente la reduccién de contami-
nantes del aire y gases de efecto inverna-
dero. La misién de MCeX es proporcio-
nar un mercado transparente y creible,
donde se comercialicen los contratos
sobre las emisiones y gases. Este mercado
funciona de acuerdo a las mejores prac-
ticas internacionales; propone un bajo
costo y un amplio acceso a los operado-
res de los mercados del medio ambiente
(Montréal Climate Exhange, 2012).

Intercontinental Exchange (NYSE:
ICE) opera mercados lideres regulados,
plataformas de negociacién y cdmaras de
compensacion que sirven a los mercados
mundiales de la agricultura, el crédito,
la moneda, las emisiones, la energfa y el
indice de los mercados de valores. ICE
cuenta con tres bolsas de futuros de Lon-
dres, incluyendo ICE futuros europeos
con sede en Londres, ICE futuros de
EE.UU. e ICE futuros de Canada (ICE,
2012).

Santiago Climate Exchange (SCX)
es la primera bolsa climética del hemis-
ferio sur, basada en los mas estrictos cri-
terios y metodologias para el registro de
reduccién de gases de efecto invernadero
(GEI). Es una iniciativa conjunta de Cel-
fin Capital y Fundacién Chile, ambos
lideres en sus respectivos 4mbitos. Celfin
tiene la experiencia y el conocimiento
para el desarrollo de una bolsa de opera-
ciones abierta, competitiva y diversifica-
da. Fundacién Chile posee la experiencia
en el desarrollo de metodologias de re-
duccién de emisiones (Bolsa de Clima
de Santiago, 2012).

La Bolsa de Valores de Brasil (BM
& FBOVESPA) conjuntamente con el
Banco Nacional de Desarrollo Econé-
mico y Social (BNDES), crearon un
nuevo indice en el mercado bursatil: el
Indice Carbono Eficiente (ICO,). Este
indicador incluye las acciones emitidas
por empresas participantes en el indice
IBrX-50 que aceptaron participar de

esta iniciativa, al adoptar pricticas de
control de emisiones de gases de efecto
invernadero. La BM & FBOVESPA y el
BNDES tienen como principal objetivo
incentivar a las empresas emisoras de las
acciones més negociadas a evaluar, divul-
gar y monitorizar sus emisiones de gases
de efecto invernadero, prepardndose, por
lo tanto, para actuar en una economia
llamada “bajo en carbono” (BM & FBO-
VESPA, 2012).

Tianjin Climate Exchange es crea-
da a solicitud del Consejo de Estado de
China, que aprob¢ la primera evaluacion
nacional de operaciones con acciones
por parte de las instituciones ambienta-
les. Por medio del uso de instrumentos
de mercado y financieros, es una forma
innovadora de promover la conserva-
cién de la energfa en la plataforma del
comercio internacional. Su misién es
luchar contra la contaminacién ambien-
tal y los desafios de la escasez de energia,
mejorar la calidad del medio ambiente,
la busqueda de beneficios ambientales y
beneficios econdmicos. La bolsa de cam-
bio climatico Tianjin tiene tres socios:
CNPC (Compaiia para gestién de acti-
vos); Derechos de cambios de propiedad
de Tianjin; y Chicago Climate Exchan-
ge, la bolsa de cambio climatico de Chi-
cago. Esté bajo la direccion del Gobierno
(China’s National Climate Change Pro-
gramme, 2007).

El mercado del clima del norte
(NCE-Northern Climate ExChange) en
Canadg, abri6 sus puertas en febrero de
2000, en el Instituto de Investigacion del
Norte de Yukon College. Fue creado en
respuesta a la creciente preocupacién por
los impactos del cambio climético en la
tierra, la vida y las comunidades del nor-
te de Canada. El objetivo principal de la
labor de la NCE se encuentra en la cuen-
ca del rio Yukén, y en general en toda la
zona norte del pafs, y sus fondos iniciales
provinieron del gobierno de Canads, el
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gobierno del Yukén y Yukon College.
La misién de la NCE es proporcionar
una fuente creible de informacién inde-
pendiente y promover la accion sobre el
cambio climatico en el norte de Canada
(Northern Climate ExChange, 2012).
La Bolsa del Clima de Alberta, Ca-
nada (Alberta Climate Exchange), ofrece
créditos accesibles de carbono e informa-
cién sobre el cambio climético para los
individuos, las empresas y las organiza-
ciones gubernamentales. La intencién del
Alberta Climate Exchange es fomentar el
debate y proporcionar tanta informacién
como sea posible sobre el cambio clima-
tico, incluidas las causas y efectos, asi
como proporcionar cobertura al comer-
cio emergente de créditos de carbono y su
relacién con el medio ambiente (Alberta

Climate ExChange, 2012).

METODOLOGIA

TiPO DE ESTUDIO

El presente es un estudio descriptivo
en el cual se analizan los tipos de desas-
tres naturales originados por el cambio
climatico, el costo econdmico que éstos
representan para los paises donde ocu-
rrren, asi como identificar los gobiernos
que han decidido adoptar como medida
de reduccién el impacto ambiental, al in-
cursionar en el mercado de emisiones.

VARIABLES

Se tomaron como variables los tipos
de desastres, los paises donde se han pre-
sentado éstos y el impacto econdmico
que representaron, ademds de analizar el
mercado de emisiones de CO,. El primer
cuadro representa la clasificacién de los
desastres naturales: bioldgicos, geofisi-
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cos, hidroldgicos, meteroldgicos y clima-
toldgicos que afectan al planeta. El se-
gundo cuadro muestra los diez paises que
més se vieron afectados por estos eventos
durante ¢l 2010, asi como la correspon-
diente gréfica de barras comparativa de
los eventos por paises en base al segundo
cuadro. El tercer cuadro muestra los diez
eventos mas dafiinos ocurridos durante
2010, con su correspondiente costo en
millones de délares. El cuarto cuadro
presenta la cantidad monetaria que se
gastd para reparar los danos ocasionados
por los desastres ocurridos, comparando
los anos del 2000 al 2009 contra el 2010.
El quinto y ultimo cuadro muestra a los
principales participantes en el mercado
del cambio climético.

INSTRUMENTOS
DE RECOLECCION
DE INFORMACION

Se utilizd la investigacién documen-
tal, mediante la busqueda de informa-
cién relacionada con el cambio climatico
y las consecuencias que éste ha traido a
nuestro planeta, en articulos y documen-

tacién de calidad publicada en linea.
Como entre las consecuencias de dicho
cambio se encuentran los desastres natu-
rales y el impacto econdémico que éstos
ocasionan, por ser fenémenos dificiles de
predecir y que causan un enorme ntime-
ro de dafos, sélo se consideré la informa-
cién relacionada con los desastres de los
dos ultimos afios. Se considerd, asimis-
mo, el mercado de emisiones, debido a
su importancia.

RESULTADOS

n la presente seccion se muestran
los resultados obtenidos en el
analisis de las variables utilizadas.

Tabla 1. Muestra la clasificacion de los desastres, de acuerdo al Centro de Investigacion sobre la Epidemiologia de Desastres

(CRED, 2011).

CLASIFICACION DE LOS DESASTRES NATURALES

BioLocicos GEOFisIcos HIDpROLOGICOS METEOROLOGICOS CLIMATOLOGICOS

Epidemias Terremotos
Infecciones
. Volcanes
virales
Infecciones Movimiento
bactetianas de masas secas
Infecciones Caida de rocas
por parasitos
Infecciones Movimiento
por hongos de tierras
Infestacién de
. Avalanchas
insectos
Hstampida de 8 g
np Hundimientos
animales

Inundaciones Tormentas

Inundaciones en general

Inundaciones
repentinas

Inundaciones costeras

Movimiento de masas
himedas

Caida de rocas

Movimiento de tierras

Avalanchas
Hundimientos

Ciclon tropical
Ciclon extra tropical
Tormenta local

Tornados
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Temperatura extrema
Onda de calor

Onda de frio

Condiciones invernales
extremas

Sequia
Incendios

Incendios forestales

Incendios generales
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Tabla 2. Eventos ocurridos en el 2010 y los 10 paises donde mds se presentaron (CRED, 2011).

Los 10 PAISES CON MAS EVENTOS PRESENTADOS EN EL 2010

_ 5

India 2 0 10 5 17
Filipinas 0 1 10 3 14
Indonesia 0 4 8 0 12
Mésico 0 1 4 49
Australia 0 0 5 308
Rusia 6 0 2 0o 8
Pakistin 0 0 6 17
Vietnam 0 0 4 307
Total 9 12 65 34 120

Grifica basada en la Tabla 2. Muestra los eventos ocurridos en el 2010 y los 10 paises donde mas se presentaron (CRED, 2011).

Los 10 paises con mds eventos presentados en el 2010

" Meteoroldgicos
¥ Hidroldgicos
B Geofisicos
B Climatoldgicos
« < v v o« « «
E s £22 % £ £ ¢ § &
& =2 FE 2K g 3 2 g
S < &85 5 £ & = I §
b= =1 =
m = E Z S

Tabla 3. Los 10 eventos mas dafiinos ocurridos durante el 2010, con sus respectivos paises de ocurrencia y el costo econémico

de cada uno. Se incluyen terremotos y su costo para fines de comparacién con los demas desastres (CRED, 2011).

Los 10 FENOMENOS NATURALES MAS IMPORTANTES POR DANOS ECONOMICOS EN EL 2010
Daros EN

MEs VENTOS Pais D

[Febtero  Terremoto Chile 30 000
= Inundaciones China 18 000

Inundaciones Pakistan 9500
Enero  Terremoto Haiti 8000
_ Terremoto Nueva Zelanda 6500

Francia, Alemania,
Tormenta invernal  Espafia, Portugal, Bélgica.
“Cynthia” Luxemburgo, Paises Bajos,

Suiza, Reino Unido
Diciembre ~ Inundaciones Australia 5100
_ Huracan “Karl” México 3900

Polonia, Hungtia, Republica

Inundaciones Checa, Croacia, Serbia, 3600
Eslovaquia
Norteamérica

6100
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Tabla 4. Los 4 tipos de fendmenos naturales debidos al calentamiento global y el costo econémico generado durante el afio 2010,
compardndose con el promedio del costo generado durante el perfodo del afio 2000 al 2009, por continente (CRED, 2011).

DESASTRES NATURALES OCURRIDOS Y SUS DANOS ECONOMICOS.

ComPARATIVO 2000 - 2009 conNTRA 2010 EN MDD

DESASTRE Periono | Arrica] Awmfrical Asia| Evrora| Oceania| GrosaL

. - 2010 0.00
Climatologicos |, 20002000  0.04
Geofisi 2010 0.00

COUSICOS Prom. 2000-2009  0.67

; . 2010 0.06
1= RO Prom. 20002009  0.35

; 2010 0.00
Meteorolégicos |, 20002009  0.08
2010 0.06

Lo Prom. 20002009 114

0.11 0.27 3.60 0.00 3.98
2.29 3.56 2.90 0.47 9.26
38.02 1.51 0.13 6.50  46.16
0.69 16.73 0.54 0.02  18.65
249 32.08 7.02 524  46.89
2.89 8.86 6.53 0.50 19.13
1622 0.90 6.95 277  26.84
37.82  10.21 3.44 0.29  51.84
56.84 34.76 17.70 14.51  123.87
43.69 39.36 13.41 1.28  98.88

Tabla 5. Los principales participantes en el mercado de emisiones de CO, v los paises donde se encuentran clasificados por

continente (CRED, 2011).

PRINCIPALES PARTICIPANTES EN EL MERCADO DE CAMBIO CLIMATICO
Masneano Borom [ Ocei

Nord Pool

Bluenext

European Climate Exchange
Chicago Climate Exchanges (CCX)
Montréal Climate Exchange (MCeX)
Intercontinental Exchange (NYSE: ICE)
Santiago Climate Exchange (SCX)
BM & F BOVESPA Brasil

Tianjin Climate Exchange

Northern Climate ExChange (NCE)
Alberta Climate Exchange

Africa Climate Exchange

CONCLUSIONES

n el presente articulo se sefialaron

los agentes causantes del calenta-

miento global o cambo climdtico,
como son el diéxido de carbono (CO,)
en la atmésfera y otros gases que causan
el efecto invernadero, tales como el me-
tano (CH,), ozono (OS), 6xido de nitré-
geno (N,O) y los clorofluorocarbonos
(CFC) (Néfiez, 2003).

Las consecuencias del calentamien-
to global en nuestro plancta son muy
agresivas: El aumento de la temperatura
promedio, el aumento de la magnitud y
frecuencia de las lluvias, los huracanes
y tormentas, la disminucién del nivel
del agua en los rios y lagos debido a la
evaporacion causada por el aumento de
la temperatura, la afectacion a la vida
vegetal y animal; el aumento de las en-

EE.UU
Canada

Chile

Brasil

Canada
Canada

Aftica (en formacion)

fermedades respiratorias debidas al con-
secuente cambio climatico; el aumento
de las enfermedades infecciosas causadas
por los mosquitos y otras plagas respon-
sables de enfermedades como el dengue,
la malaria, el c6lera, entre otras plagas
producidas por el aumento en las preci-
pitaciones pluviales que originan maris-
mas, aguas estancadas y pantanos, con
la consiguiente insalubridad (Tabla 1).
Como consecuencia de todo lo anterior,
se impactan negativamente las finanzas
de los paises desarrollados y emergentes
afectados, debido al costo de la repara-
cién de danosy el desarrollo de nueva in-
fraestructura con el objeto de disminuir
el costo de posteriores desastres origina-
dos por el cambio climatico.

Asimismo, sobre todo en los paises
desarrollados, se han creado los merca-
dos y las bolsas de valores de cambio cli-
mético como mecanismos para reducir

Noruega
Francia
Reino Unido

Reino Unido

China

las emisiones de gases de efecto inverna-
dero, ofreciendo incentivos econémicos
alas sociedades y empresas que disminu-
yan significativamente sus emisiones de
gases. Con el cumplimiento de dichos
requisitos, obtienen beneficios median-
te la emisién de los llamados “bonos de
carbono’, entre otros instrumentos fi-
nancieros.

Se identificaron los costos econémi-
cos de los desastres naturales ocurridos
en diferentes paises durante 2008, 2009
y 2010 (tablas 2, 3 y 4), siendo los paises
emergentes los més afectados.

Se identificaron y describieron los
diferentes mercados de cambio climético
que existen en la actualidad y que fue-
ron creadas con la misién de promover
la reduccién de las emisiones de los ga-
ses que provocan el efecto invernadero.
Asimismo, se han identificado los paises
desarrollados y emergentes, individual-
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mente y por continente, en los cuales se
encuentran actualmente los principales
mercados y bolsas de valores de cambio
climatico (Tabla 5).

Sin duda es terrible el dafio que se ha
causado al medio ambiente y el deber ge-
neral no solo consiste en la preocupacién,
sino en buscar las formas de evitar seguir
causando daiio al ecosistema. Toda la po-
blaciéon mundial e instituciones tienen el
deber de reducir la emisién de gases rea-
lizando, entre otras, las siguientes activi-
dades: reducir el consumo de la energia
eléctrica, comprar productos sin empa-
que o con empaque reciclado, utilizar
papel reciclado, limitar el uso del agua,
disminuir el uso del automévil, sembrar
mas drboles, reciclar los envases, usar
bombillas e iluminadores ahorradores de
energfa, afinar los automéviles periddica-
mente y mantener limpio nuestro medio
ambiente. Todas las acciones descritas
deben llevarse a cabo con base en la hipé-
tesis, demostrada por los investigadores
del cambio climético, de que a menores
emisiones de gases de efecto invernadero,
menor es el aumento en la temperatura
atmosférica promedio, menor es la fre-
cuencia y magnitud de los consecuentes
desastres debidos a fendmenos naturales
atmosféricos. Ast se logrard la disminu-
cién del impacto financiero negativo en
los paises desarrollaros y, sobre todo, en
los paises emergentes impactados por di-
chos desastres (tablas 3 y 4).

El costo econdmico es muy preocu-
pante, pero las consecuencias por los
efectos del calentamiento global son ca-
tastroficas para la civilizacién y la vida en
general.
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LA COMPETITIVIDAD

y la Universidad Auténoma de Ciudad Juirez

Agustin Vilchis Vidal
Francisco Bribiescas Silva

RESUMEN

ste articulo ofrece un andlisis glo-

bal del término competitividad,

desde diferentes planteamientos
tedricos e instituciones internacionales.
E su recorrido analiza, desde una visién
critica, la transmisién del concepto de
competitividad del sector privado hacia
el sector publico, para proponer un de-
bate sobre la viabilidad, alcances, limi-
taciones y posibles modificaciones de su
uso en el sector educativo.

La Universidad Auténoma de Ciu-
dad Judrez, por ser una organizacién con
apoyo en los tres dmbitos de gobierno, se
alinea a las regulaciones de diferentes en-
tidades de vigilancia y transparencia de
la aplicacién de los recursos financieros;
bajo esa l6gica, responde a planteamien-
tos de competitividad e indicadores de
gestion. Ante ello, resulta relevante, teé-
ricay empiricamente, reflexionar sobre el
significado de la competitividad de nues-

tra universidad, asi como el cumplimien-
to de su misién y visién, en un entorno
donde convergen multiples objetivos
y ambigiiedad. Este marco de anilisis
propone un didlogo entre los diferentes
actores involucrados (estudiantes, acadé-
micos, autoridades, grupos empresaria-
les, trabajadores y grupos sociales), que
enriquezca planteamientos y compromi-
sos para la competitividad.

Palabras Competitividad,
Organismos internacionales, Actores

claves:

involucrados.

COMPETITIVIDAD,
RECORRIDO
CONCEPTUAL

En un primer momento exponemos
algunas propuestas del concepto de com-
petitividad, dentro de un contexto orga-
nizacional esencialmente dominado por
la razén instrumental y las clasificaciones
econdmicas. Es decir, la construccion del
concepto con fines pricticos y empiricos,
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donde los indicadores pretenden incor-
porar elementos internos y externos de la
organizacion para gestionar los primeros
y responder a los segundos.

Por ejemplo, Porter (2005, p. 1) con-
templa que: “La estrategia competitiva
es la busqueda de una posicién favorable
dentro de una industria... su finalidad es
establecer una posicién rentable y sus-
tentable frente a las fuerzas que rigen la
competencia en la industria”. Su obra nos
indica cudles son aquellas actividades que
pueden favorecer un adecuado desempe-
fio para cumplir con los requerimientos
y exigencias de la industria. Sin embar-
go, hay otros autores que contemplan
un rol activo de actores sociales que en
otros tiempos eran considerados de ma-
nera tangencial. Prahalad y Ramaswamy
(2004, pp. 16-21), observan que emer-
gen nuevas fronteras en la forma de crear
valor, muy diferentes a las pricticas del
pasado. Mds aun, consideran que la com-
petencia debe de centrarse en una expe-
riencia personalizada de co-creacién y
ello dard un resultado verdaderamente
unico para cada individuo.

Siguiendo con los autores, éstos
plantean la propuesta de una nueva re-
lacién mds activa del consumidor y la
empresa. Mediante esa interrelacion sur-
ge la co- creacion de valor. Derivado de
esta conjuncién entre actores, se integran
las necesidades de los consumidores y el
disefio y redisefio de los procesos, una
reimaginacién de los proyectos, muchas
veces necesaria para lograr esa persona-
lizacién. En concreto, ellos piensan que
debe ser una transformacién radical en la
forma en la que se crea, es decir un cam-
bio fundamental requerido para compe-
tir en un mundo de co-creacion.

En una légica diferente, Luchi y Pa-
ladino (2001, pp. 34-35), proponen que
para poder ser competitivas, las organi-
zaciones deben construir una ventaja
competitiva, la cual se logra definiendo

estructuras sdlidas, como capacidad,
tecnologfa y localizacion, entre otras, asi
como la calidad de la gestion. Asimismo,
se obtiene la ventaja competitiva cuan-
do se provee al comprador de un valor
aceptable y se realizan distintas tareas
mids eficientes que sus competidores;
ademds de organizar y ejecutar las tareas
con valor para el comprador a un precio
“premium”.

Por otro lado, Oster (2000, pp. 154-
157), basa su planteamiento de compe-
titividad entre las competencias medu-
lares y las oportunidades del mercado,
entendiendo por la primera un conjunto
de habilidades, précticas y tecnologias
complementarias que permiten que una
empresa cree valor en un mercado. En
ese orden de ideas, la autora concede
gran importancia a las estructuras orga-
nizacionales y a su flexibilidad. Por ello
comenta que “los sistemas demasiados
limitados estructuralmente tiende a ser
resistentes al cambio”; concluye que la
estructura puede desempenar un papel
antecedente importante en el cambio
organizacional; con ello més otras accio-
nes, la organizacién construye su ventaja
competitiva, bédsicamente, en costos o
diferenciacién del producto.

Para lograr €sa ventaja competitiva,
ya sea por costos o por diferenciacion, la
organizacion busca mejorar la producti-
vidad, Volpontesta (2002, p. 21) define a
la productividad como la relacién entre
una cierta produccién y ciertos insumos
relacionados con ella, aunque afirma:
“La productividad es una medida de lo
bien que se han utilizado y combinado
los recursos ¢ insumos para obtener los
resultados esperados”. Por tal razén, la
productividad implica la interaccién que
se produjo entre todos los factores del lu-
gar de trabajo, al producir los bienes y/o
servicios.

La interaccién de los recursos es
muy importante y lo confirman muchos

autores. Villarreal (2002, pp. 29-30)
establece la competitividad sistémica y
sustentable desde una visién economi-
cista: el crecimiento pleno y sostenido
del PIB per cdpita implica promover la
eficiencia y modernizacién de la empresa
(como el actor fundamental del juego de
la hipercompetencia global), y su entor-
no mesoeconémico, macroecondmico,
externo, institucional y politico social,
con los seis niveles y diez capitales de la
competitividad.'

Derivado de los planteamientos
tratados lineas arriba y agregando otros
estudiosos de la calidad, productividad,
competitividad y sustentabilidad, tales
como Deming (1988), Ishikawa (1960),
Crosby (1980), Juran (1980), Shumant
(1990), y otros, se han disefiado modelos
que pretenden medir la competitividad
desde una vision empresarial, estatal, na-
cional y regional.

MEDICION DE LA
COMPETITIVIDAD,
ALGUNOS
MODELOS

Destacan el Foro Econémico Mun-
dial (WEF), el Instituto Internacional
para la Administracion y el Desarrollo
(IMD), la Organizacién para la Co-
operacién y el Desarrollo Econdmico
(OCDE). Para estas entidades, el con-
cepto de competitividad tiene diferen-
tes acepciones: el WEF mide la com-

1 Los diez capitales de la competi-
tividad sc refieren a los siguientes
aspectos: empresarial, laboral, orga-
nizacional, logistico, intelectual, ma-
croeconémico, comercial, institucio-
nal, gubernamental y social. Ademas,
los seis niveles son: microeconémico,
meso econdmico, macroecondmico,
internacional, institucional y sistema
politico-social.
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petitividad de las naciones mediante
el Indice Global de Competitividad
(GCI), el cual integra factores micro y
macroecondémicos de los paises. En su
reporte anual (2011-2012, p. 4), estable-
ce: “We define competitiveness as the set
of institutions, policies and factors that
determine the level of productivity of a
country”. Es el nivel de prosperidad que
puede generar una economia; también es
el retorno sobre la inversién que propi-
cia esa economia. En concreto, la mayor
competitividad de la economia fomenta
un crecimiento rdpido en el tiempo; la
productividad de un pais determina esta
habilidad para sostener un alto nivel de
ingreso.

Para lograr lo anterior, el WEF con-
templadoce pilares de la competitividad,?
mismos que agrupa con base en el crite-
rio de requerimientos por nivel de com-
petitividad. En un primer bloque estin
los requerimientos bdsicos; el segundo
se refiere a los pilares que sustentan la
eficiencia y, por tltimo, los pilares que
detonan el liderazgo, basado en la sofisti-
cacion de los factores y la innovacién. A
su vez, cada nacién que vaya ascendiendo
en la consolidacion de estos bloques va

2 El WEF toma como fundamento
tedrico las diferentes aportaciones
de las propuestas economicistas,
desde Adam Smith y su enfoque de
especializacion y division del trabajo,
pasando por los economistas neocld-
sicos con énfasis en la inversiéon en
capital fisico e infraestructura, pero
también se han incorporado otras vi-
siones como la educacién y entrena-
miento, la tecnologia, la estabilidad
macroecondmica, el buen gobierno,
la sofisticacion de las empresas y la
eficiencia del mercado, entre otros
rubros. Citado en el Reporte Anual
de Competitividad de las Naciones
2011-2012.

recorriendo niveles de competitividad en
beneficio de sus habitantes.

Cabe hacer mencién de que es im-
portante establecer la interrelacion de
los diferentes pilares, porque cada uno
de ellos tiene un impacto en la com-
petitividad global. Ello demuestra un
desarrollo desigual de las naciones, por
ejemplo, algunos paises tienen mejores
condiciones de infraestructura produc-
tiva, como acropuertos, vias férreas,
carreteras, puertos, etc., pero en forma
inversa pueden presentar limitaciones en
otros pilares como es la alta educacién y
entrenamiento de su fuerza productiva,
por eso es sistémico ¢ integral, tal como
se observa en la Tabla 1.

En cuanto a los estados y las ciuda-
des, podemos mencionar The Beacon
Hill Institute, el cual mide la competiti-
vidad de los estados que conforman los
Estados Unidos de América, mientras
que en nuestro pafs sobresalen el Insti-
tuto Mexicano para la Competitividad
(IMCO), el Modelo de Competitividad
y Sustentabilidad Sistémica y el Centro
de Investigacién y Docencia Econémica
(CIDE). Todos ellos con variables e indi-
cadores multiples. Esto enriquece la dis-
cusién y fomenta nuevos debates sobre el
concepto de competitividad.

Tabla 1. Pilares de la competitividad

REQUERIMIENTOS

BASICOS

1. Instituciones

entrenamiento

IMPULSORES DE
EFICIENCIA
5. Alta educacion y

pAE NOVa

Por otro lado, vale la pena también
incorporar al didlogo a otro tipo de orga-
nizaciones publicas y universidades que
se enfrentan a una traspolacion de mo-
delos ¢ instrumentos de gestion de orige-
nes diversos y construidos con motivos
diferentes. Por ejemplo, en esta ctapa del
proceso podemos hablar de los diversos
premios de calidad y competitividad a
nivel internacional; sélo por mencionar
algunos: el Premio Deming de Japdn, el
Malcolm Baldrige de Estados Unidos, el
Premio de la Fundacién Europea de la
Calidad, el Premio Iberoamericano para
la Calidad y el Premio Nacional de Cali-
dad en México.

Si bien es cierto que se han obteni-
do resultados positivos en la difusion y
aplicacién de estos premios, dado que
fomentan una cultura de competencia y
una utilizacién eficiente de los recursos
de las organizaciones publicas y privadas,
de manufactura y servicio, sin importar
el tamano, habria que contextualizar sus
resultados y someterlos a debate. Asi las
cosas, Powell y Dimaggio (2001) cuyos
trabajos en organizaciones no lucrativas,
con tecnologfas algo indeterminadas, los
llevaron a afirmar que el “isomorfismo
institucional”, es ahora la razén domi-
nante, por lo que dichas organizaciones

INNOVACION Y

SOFISTICACION
11. Sofisticacion de
los negocios

6. Eficiencia en el
mercado de bienes

2. Infraestructura

3. Medio ambiente macro
econémico

4. Salud y educacion
primaria

12. Innovacién

7. Eficiencia en el

mercado laboral
8. Desarrollo del
mercado financiero

9. Tecnologia
10. Tamafio del mercado

Fuente: Elaboracidn propia, con base en The Global Competitiviness Report 2011-

2012, WEE, pp. 5-9.
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toman la forma que tienen. De manera
mas concreta, esta incorporacién de
practicas y modelos de gestiéon obedece
a que han probado ser exitosos en otras
latitudes, con culturas diferentes, ideolo-
glas y contextos cambiantes.

Por tal razén, muchas de las implan-
taciones de mecanismos e instrumentos
de gestién tendientes a mejorar la pro-
ductividad, competitividad y susten-
tabilidad de la organizacién, estado o
pais, es prudente que pasen por un tamiz
contextual a cada region, respetando la
diversidad y los planteamientos de los
diferentes actores involucrados.

En resumen, observamos que los di-
ferentes modelos de competitividad, de
manera mayoritaria, basan su construc-
ci6n en la racionalidad y su incesante
recorrido por diferentes aportaciones
positivistas y en gran medida reduccio-
nista, dejando de lado la parte social de
la competitividad, pues ella es edificada
por seres vivos con problemdticas y aspi-
raciones diferentes, con conocimientos,
salarios, satisfacciones y frustraciones
también distintas. En otras palabras, es-
tas propuestas parten de que el mundo
estd compuesto de artefactos y relaciones
relativamente concretos; por esta razén
pueden ser identificados, estudiados y
medidos a través de aproximaciones de
las ciencias naturales para modelar y en-
tender el mundo social.

Una preocupacion latente de los mo-
delos es vigilar el comportamiento de la
organizaciéon con intervenciones como
la supervisién, auditorfa y otros mecanis-
mos enfocados al control. Nuevamente,
al darle preferencia a la parte econdémi-
ca de la competitividad se descuida la
parte social y las criticas se recrudecen
por esa omision. Clegg (1990, citado en
Pfeffer, p. 65), advirtié: “...los enfoques
economicos hacia las organizaciones...
funcionan con un conjunto especifico de
valores a priori: éstos son que las organi-

zaciones constituyen una aberracion de
una manera mas natural de la actividad
econémica. Esta manera mds natural es
la del intercambio en el mercado”

Aunado a lo anterior, en el transcur-
so de las lecturas debemos hacer énfasis
en el paradigma dominante del estruc-
tural funcionalismo y el positivismo,
manifestandose en el razonamiento ins-
trumental y la urgente necesidad de las
sociedades cupulares de hacer practico el
conocimiento, es decir, la prioridad del
empirismo. En este sentido, a lo largo de
las investigaciones, sobre todo occiden-
tales, podemos observar la hegemonia
de los estudios en los lugares de trabajo
como una cohesién social; en el plano
laboral se presentan algunos sintomas,
los cuales pueden inferir la presencia de
grupos dominantes heterogéneos con
una mayor amplitud de intereses.

COMPETITIVIDAD
EN LA UNIVERSIDAD
AUTONOMA DE
CIUDAD JUAREZ

a Universidad Auténoma de Ciu-
dad Judrez contempla el Modelo
2020, cuyo significado consiste
en ser un modelo de universidad publica
mexicana por la calidad de sus programas
académicos y la formacién integral de sus
egresados. Para lograrlo, ha transitado
por diferentes escenarios que se relatan
a continuacion. En la década del setenta
se vio diferenciada por una negociacién
con los gobiernos estatal y federal para
obtener recursos y mejorar la infraes-
tructura. Lo anterior se logré con base
en una mejor eficiencia terminal (titula-
cién automadtica, curso de sustitucién de
tesis) y planes de estudio acordes con el
mercado.
En la siguiente década, el estado
participa en el crecimiento y orientacion

de la educacién superior, mediante el
financiamiento condicionado a los dos
actores que se encargan de proporcionar
educacién: el primero de ellos, la Insti-
tucién, mediante programas de apoyo a
la infraestructura fisica y académica. En
cuanto a los segundos, es decir, los do-
centes, mediante el programa de apoyo a
la incorporacién del Sistema Nacional de
Investigadores, con un comportamiento
de crecimiento sistemdtico al pasar de 49
académicos en 2007 2 96 en 2011. Es de-
cir, casi el cien por ciento en un periodo
bianual. (Sdnchez, 2011, p. 113)

En el siguiente decenio se incorpora
la votacion del rector y el plan de trabajo
ante Consejo Universitario; de la misma
manera se crea la Direcciéon General de
Planeacién y Evaluacién (DGPE), se
compite por recursos federales, se trans-
forma su gestion bajo ISO 9001 y hay
una tendencia a la certificaciéon de sus
programas. Bajo esa misma légica con-
tinta la década del 2000 a 2010, cuya
misién se enfoca en consolidar la calidad
y la eficiencia institucional, fortalecer
la vinculacién con el sector productivo,
profundizar la planeacién, racionaliza-
cién y transparencia.

Es en este transcurso donde se lo-
gra la certificacién del cien por ciento
de los programas académicos en licen-
ciatura y un gran avance en incorporar
nuevos profesores de tiempo completo,
que en 2011 ascendfan a 680 y de los
cuales mas del 90% tienen estudios de
posgrado (Sdnchez, 2011, p. 107). Con
esto se ha contribuido a incrementar la
calidad de las aportaciones cientificas en
diferentes rubros de la ciencia y fortale-
ciendo su presencia en diferentes asocia-
ciones cientificas estatales, nacionales e
internacionales. Ademas, se fortalece la
presencia estatal con la creacién de dife-
rentes campus en regiones fuera de Jud-
rez (Casas Grandes y Cuauhtémoc), asi
como la continuacién de las diferentes
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ctapas de construccion y consolidacién
del proyecto mas ambicioso: la Ciudad
del Conocimiento mds grande de Amé-
rica Latina.

CONCLUSIONES

a competitividad es un concepto

I multifactorial, cambiante, com-

plejo y dindmico, pero también es

una construccion colectiva, un consenso

entre los actores de una organizacién, de

una region o de un pais; les indica dén-

de quieren estar y qué estdn dispuestos a
sacrificar.

En todos los modelos de competi-
tividad revisados aparece la educacién
como un factor comun de una sociedad
pujante y con beneficios integrales. Es la
ruta marcad: la educacion es la mejor in-
versién. Sin lugar a dudas, es un detonan-
te que requiere de compromiso total de
los actores sociales involucrados (gobier-
no, empresarios, academia, trabajadores,
estudiantes y sociedad en general). Lo
cual se observa al estar ¢jecutando la obra
de mayores dimensiones en el émbito de
la educacion en nuestro pafs y América
Latina.

La Universidad Auténoma de Ciu-
dad Judrez tiene rumbo y direccidn,
pero debe incrementar sus esfuerzos
para entregar profesionales integros e
integrales que reviertan el circulo vicioso
de inseguridad y desempleo. Esos son los
retos a los cuales les hacemos frente de
manera cotidiana desde nuestro dmbito
de responsabilidad ¢ influencia en esta
universidad.
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ANALISIS DE LA CALIDAD

de los servicios de hoteleria y restauracion de la ciudad

de Nuevo Casas Grandes, para proponer estrategias mercadoldgicas

José Luis Susano Garcia

y generar ventajas competitivas

RESUMEN

a ciudad de Nuevo Casas Gran-

I des, Chihuahua se ubica en el no-

roeste del estado, en los tltimos

afios esta region ha presentado un cre-

cimiento en materia de infraestructura

urbana, desarrollo comercial y de servi-

cios diversos, lo que la ha convertido en

el principal polo de desarrollo urbano-
econdmico-comercial de regional.

En la zona noroeste del estado se
ubican diferentes atractivos tanto natu-
rales como algunos hechos por el hom-
bre, asi como manifestaciones culturales
mismas que son explotadas por los luga-
refios para atraer turismo de procedencia
nacional e internacional.

El desarrollo de los servicios turisti-
cos como hoteles, restaurantes, bares y
discotecas en su mayorfa se concentran
en Nuevo Casas Grandes, estos servi-

cios son variados, lo que permite captar
diferentes nichos de mercado. Por ello es
importante hacer un estudio de cudl es
el indice de calidad de los servicios que
se ofertan, caso muy concreto hoteles y
restaurantes en la ciudad con la finalidad
de establecer estrategias mercadoldgi-
cas para generar ventajas competitivas y
competitividad en esta rama de la cadena
de suministro del turismo para esta re-
gion chihuahuense.

Palabras clave: turismo, hoteles, res-
taurantes, ventajas competitivas.

INTRODUCCION

n el presente trabajo se expone
E parte de los resultados obtenidos
de un proyecto de investigacién
titulado “Analisis del nivel de competiti-

vidad de los sectores econémicos de la

ciudad de Nuevo Casas Grandes, Chi-
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huahua’, lo anterior debido a que dicha
ciudad es la principal poblacién de la
zona noroeste del estado de Chihuahua,
por lo que representa un polo de desarro-
llo en el que convergen diez municipios
con una poblacién total de 178 291 ha-
bitantes (INEGI, 2010).

Los servicios como parte de los sec-
tores econdmicos de un pais son una
fuente generadora de empleos y de desa-
rrollo econémico de una ciudad, regién
y nacién, en muchos paises constituyen
la principal actividad econdmica, es ahi
precisamente donde radica la importan-
cia del estudio y andlisis de la situacién
en que se encuentran los servicios, con
la finalidad de buscar y proponer estra-
tegias para el mejoramiento y su compe-
titividad.

En el caso de los servicios turisticos,
representan a nivel local y regional una
significativa fuente de empleo y creci-
miento econdémico, sin embargo, se ha
detectado que presentan algunas defi-
ciencias y problematicas de diferentes ca-
tegorfas mismas que deber ser atendidas
para mejorar las condiciones de la calidad
de los servicios y generar ventajas compe-
titivas en los negocios que los brindan.

DESCRIPCION Y
NATURALEZA DE
LOS SERVICIOS

¢ acuerdo a informacién obte-

nida en la pdgina electrénica

del Instituto Nacional de Es-
tadistica y Geografia (INEGI), los ser-
vicios son actividades econémicas que se
clasifican dentro del sector terciario, “en
el sector terciario de la economia no se
producen bienes materiales; se reciben
los productos elaborados en el sector
secundario para su venta; también nos
ofrece la oportunidad de aprovechar al-
gun recurso sin llegar a ser duefios de ¢l

Figura. 1. Elementos de los servicios.

Servicio

como es el caso de los servicios. Asimis-
mo, el sector terciario incluye las comu-
nicaciones y los transportes”. Para com-
prender qué son los servicios y cudles son
sus caracteristicas, es necesario analizar
algunas de las definiciones que varios au-
tores han determinado y son aceptadas
en el ambito académico. Stanton, Etzel
y Walker (2004) definen a los servicios
como “actividades identificables e in-
tangibles que son el objeto principal de
una transaccién ideada para brindar a
los clientes satisfacciéon de deseos o ne-
cesidades”, para Richard L. Sandhusen
(2002) “los servicios son actividades,
beneficios o satisfacciones que se ofrecen
en renta o a la venta, y que son esencial-
mente intangibles y no dan como resul-
tado la propiedad de algo”

Por otro lado Lamb, Hair y McDa-
niel (2002) indican que un servicio es
el “resultado de la aplicacién de esfuer-
zos humanos o mecdnicos a personas u
objetos. Los servicios se refieren a un
hecho, un desempefio o un esfuerzo
que no es posible poseer fisicamente”, y
Kotler, Bloom y Hayes (2002) lo definen
de la siguiente manera “un servicio es
una obra, una realizacién o un acto que
es esencialmente intangible y no resulta
necesariamente en la propiedad de algo.
Su creacidn puede o no estar relacionada
con un producto fisico”

Retomando las definiciones anterio-
res, a continuacion, de manera personal
se explican las caracteristicas generales
de lo que son los servicios. Primeramen-
te tenemos que por su naturaleza son

o Son actividades, acciones o procesos

o Identificables

o Intangibles

o Resultado de esfuerzos humanos o mecénicos
e Se consumen al momento de su produccién

e Implican la participacion del cliente

o Satisfacen necesidades o deseos

Fuente: Elaboracién propia.

muy complejos, mismos que son inte-
grados por actividades o acciones que
se realizan de manera intangibles. Los
servicios son acciones bien identificadas,
dichas acciones a su vez llevan un proce-
soy deben estar relacionadas entre si para
poder llegar a un resultado final. Nece-
sitan del esfuerzo humano o mecinicos
y fundamentalmente la participacion del
cliente, y su objetivo fundamental es la
satisfaccion de las necesidades o deseos,
que puede terminar en un producto fisi-
o o solo un beneficio que el consumidor
puede percibir.

Lovelock ez al. (2004) menciona que
la mayor parte de los servicios son mul-
tidimensionales y algunos son bastantes
complejos, ya que se componen de nu-
merosos y diferentes elementos, por lo
que con esta afirmacion se comprueba la
complejidad de los servicios al momento
de ser producidos y consumidos, pues
intervienen diferentes factores, los cuales
son: los factores humanos cuya principal
accion es la de realizar, proveer y con-
sumir el servicio, los tecnoldgicos que
representan una accién de apoyo signifi-
cativa para la realizacién y consumo, y los
fisicos entendidos como las instalaciones
o establecimiento donde se realiza y con-
sume el servicio. La efectividad del ser-
vicio depende de la interrelacién de cada
uno de los elementos antes mencionados,
aunque cada uno de los factores presen-
tados contemplan acciones diferentes,
cada uno de ellos de una u otra manera
son engrane para el inicio, desarrollo o
culminacién de los servicios.
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Figura 2. Factores para la realizacién de un servicio.

Factores para

la realizacién
del servicio

e Prestador de servicios
o Consumidor

¢ TIC’s

e Otros

o Establecimiento

Fuente: Elaboracién propia basada en Lovelock ez 4/.

Sin embargo es importante mencio-
nar que los servicios tienen caracteristi-
cas muy especificas que los hacen clara-
mente ser identificables y moldeables en
el momento de su realizacién y consumo,
Stanton ez al. (2004) menciona que los
servicios a diferencia de los productos
tienen caracteristicas universales que los
hacen tnicos y son aplicadas a todo tipo
de servicios en general:

o Intangibilidad: No se pueden ver,
degustar, tocar, escuchar u oler
antes de comprarse, antes de ser
consumidos, por tanto, tampoco
pueden ser almacenados, ni coloca-
dos en el escaparate de una tienda
para ser adquiridos y llevados por el
comprador.

o Inseparabilidad: Se producen, ven-
den y consumen al mismo tiempo,
es decir su produccién y consumo
son actividades inseparables.

o Heterogeneidad: Significa que tien-
den a estar menos estandarizados
o uniformados, cada servicio de-
pende de quién los presta, cuindo

y dénde, debido al factor humano;
el cual, participa en la produccién
y entrega.

o Perecedero: Los servicios no se pue-
den conservar, almacenar o guardar
en inventario.

o Ausencia de propiedad: Los com-
pradores de servicios adquieren un
derecho, (a recibir una prestacién),
uso, acceso o arriendo de algo, pero
no la propiedad del mismo. Luego
de la prestacion sélo existen como
experiencias vividas.

¢QUE SON LOS
SERVICIOS
TURISTICOS?

ebido a que no existe una cla-
sificacién universal de los ser-
vicios turisticos, para efecto de
este trabajo se hizo una; éstos presentan
las mismas caracteristicas que se indi-
caron en ¢l apartado anterior. Para ello
se propone una definicién de manera

piya NOVA

personal que se detalla de la siguiente
manera: son servicios ofertados a un seg-
mento muy bien definido de consumido-
res, como son los visitantes de la region
donde se lleva a cabo alguna actividad
turistica, mediante actividades ofertadas
por las empresas de mercado turistico y
cuya finalidad es la busqueda de la satis-
faccion de las necesidades de los turistas
en la organizacion del viaje y mediante el
disfrute del mismo.

A diferencia de los productos tangi-
bles, la dindmica de los servicios es dife-
rente, pues existe una estrecha relacién
entre los servicios y consumidor, ya que
el suministro de los servicios hacia los
consumidores tiene una particular ca-
racteristica que implica que sea el propio
consumidor quien busque y vaya hacia
el proveedor que los brinda. Lo anterior
resalta en aquellos servicios dirigidos pro-
piamente al turismo, como son hoteles y
restaurantes, pues ahi se denota clara-
mente que es el visitante quien buscaalos
establecimientos o negocios que ofrecen
los servicios turisticos, ya que un turista
busca el alojamiento para su descanso y
posteriormente un lugar dénde poder
consumir alimentos, satisfaciendo sus ne-
cesidades de hospedaje y alimentacion.

RESULTADOS DE
LA SITUACION DE
LOS SERVICIOS
DE HOSPEDAJE Y
RESTAURACION
EN NUEvVO CASAS
GRANDES

a ciudad de Nuevo Casas Gran-
des es la cuarta poblacién mids
importante en el estado de Chi-
huahua y la primera en la region noroes-
te del mismo, con una poblacién de 59
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337 (INEGI, 2010), cuenta con una
infraestructura hotelera y de restaurantes
considerablemente suficiente para captar
y atender las necesidades al tipo de turis-
mo que visita la region.

Los servicios de hospedaje en la ciu-
dad estan clasificados de la manera mas
comun, por categoria de estrellas, esta
clasificacion estd determinada por la Di-
reccion de Turismo Municipal de Nuevo
Casas Grandes. La infraestructura es de
un total de 10 hoteles, uno de categoria 4
estrellas y 9 restantes tienen la categoria
de 3 estrellas, mismos que se considera
cuentan con las condiciones necesarias
para satisfacer al menos las necesidades
mas basicas que el consumidor exige.

Tabla 1. Categoria y capacidad hote-
lera de Nuevo Casas Grandes.

ESTRELLAS

Hacienda 4 124
Pindén 3 50
Paquimé 3 55
California 3 37
Las Fuentes 3 S5
Los Arcos 3 57
Villa

Colonial . 2
Casas

Grandes . -
Suites

Adriana . 36
Trebol Inn 3 35

Fuente: Direccién de Turismo Mu-
nicipal de Nuevo Casas Grandes.

Para clasificar los servicios de res-
tauracién existen diferentes formas, por
lo que para efecto del estudio se clasifi-
caron de acuerdo a la forma tradicional,
tomando en cuenta algunas caracteristi-
cas del comportamiento del consumidor,
para ello se distinguieron dos segmentos
el primero, aquel que busca degustar co-
mida regional o tipica y otro que consu-

me alimentos preparados en alta cocina,
finalmente en la clasificacién también
intervino la capacidad de los restauran-
tes, considerando a un minimo de 30 co-
mensales cdmodamente distribuidos.

Tabla 2. Tipo de restaurantes.

Alta cocina o gourmet 2
Ala carta 8
Regional 2
Pescados y mariscos 4
Especializados (china) 4

Fuente: Elaboracién propia (datos
de la Direccién de Turismo Municipal
de Nuevo Casas Grandes).

Para conocer cudles son las dreas de
oportunidad que los establecimientos
prestadores de servicios turisticos tienen,
se analizd desde la perspectiva de la cali-
dad, la cual de acuerdo a Zeithaml y Bit-
ner (2002), consideran que la calidad tie-
ne que ver con las expectativas del cliente
y que son creencias relacionadas con la
prestacién del servicio que funcionan
como estindares o puntos de referencia
contra los cuales se juzga su desempefio.
De igual forma se considerd la informa-
ci6n de la liga electrénica de la pagina de
la Secretaria de Economia

“la calidad es el conjunto de caracte-
risticas de un elemento, producto o
servicio, que le confieren la aptitud de
satisfacer una necesidad implicita y ex-
plicita. Esto significa que la calidad de
un producto o servicio es equivalente
al nivel de satisfaccion que le ofrece
a su consumidor, y estd determinado
por las caracteristicas especificas del
producto o servicio”.

Para obtener la informacién nece-
saria referente al nivel de calidad que
los servicios turisticos de hotelerfa y
restauracién de la ciudad de Nuevo

Casas Grandes tienen el método SER-
VQQAL, que es un instrumento que
mide mediante diferentes escalas para
conocer las expectativas y percepciones
que tienen los clientes con respecto al
servicio proporcionado. El instrumen-
to de medicién contiene 22 preguntas
relacionadas a nueve categorfas que se
consideraron como las principales para
englobar el concepto de calidad perci-
bida por los consumidores, el periodo
de busqueda de la informacién y de apli-
cacién del instrumento fue de tres meses
correspondiente a marzo, abril y mayo de
2011. La aplicacion del instrumento fue
mediante el muestreo aleatorio que con-
sistfa en ciertas horas del dfa y diferentes
dias de la semana, asi como a diferentes
consumidores, con la finalidad de hacer
mas convincente los resultados.

En lo que respecta a la seleccion de
los tipos de servicios, se optd trabajar en
todos los hoteles, pero en los servicios
de restauracién fueron seleccionados los
restaurantes de alta cocina, gourmet y
comida tipica.

Tabla 3. Resultados de las variables
de estudios para medir la calidad de los

servicios.
s w | &
= 2| =
=y =
E : | 2
> o ﬁ
Rapidez 75%  80.5%
Atencion 70.5%  78.2%
Personal 61.7% 77.5%
Tecnologia 60.3% 60%
Confianza 75% 77.1%
Comunicacion 60% 80.6%
Instalaciones 61.6%  72.5%
atractivas
Informacion 63.5% 70.6%
Satisfaccion 80.6%  90.3%

De los resultados obtenidos me-
diante el mérodo SERVQUAL, se han

detectado cinco dreas en las que los pres-
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tadores de servicios turisticos deben de
trabajar, las cuales son:

e Capacitacién del personal (aten-
cién a clientes)

o Certificaciones (distintivos H y
M)

e Merchandising (mejoramiento de
las instalaciones y el punto de ven-
ta)

e Tecnologia (uso de las TIC’, fac-
turacién electrénica, base de datos,
etcétera)

e Promocién (programas de promo-
cién y difusion)

PROPUESTAS O
ESTRATEGIAS
PARA LA
SOLUCION DE LAS
OPORTUNIDADES
PRESENTADAS

s importante mencionar que en
Eel 4mbito de los servicios turis-

ticos la exigencia por parte de
los consumidores turisticos muestran
caracteristicas muy especificas y esto es
debido a que cuenta con experiencia y
conocimientos previos de servicios turis-
ticos que se le han proporcionado en los
diferentes lugares a los que ha asistido y
por lo consiguiente realiza una compara-
ci6n inmediata entre los ya consumidos y
los que estd consumiendo.

Si implementa un programa que
atienda las dreas ya identificadas se mejo-
rard la calidad de los servicios turisticos
de Nuevo Casas Grandes, permitiendo
con ello crear ventajas competitivas, me-
jorar la percepcion del cliente y crear vin-
culos o relaciones con el consumidor.

Las estrategias que se proponen de-
ben ser atendidas de manera organizada
y consensuada entre los empresarios, las
organizaciones empresariales y el go-

bierno local, con la finalidad de mejorar
la calidad del servicio de los sectores de
hospedaje y restauracion, dichas estrate-
gias se mencionan a continuacion:

e  Hacer un convenio de colabora-
cién entre la UAC] y las cdmaras
empresariales para ofertar cursos de
capacitacion en materia de merca-
dotecnia de servicios.

e  Concientizar a los empresarios de
la importancia de tener una mejor
organizacion de los servicios que
prestan con la finalidad de obtener
recursos de programas federales.

e  Buscar la certificacién mediante
los distintivos H y M que la Sectur
Federal contempla como paritarios
para mejorar la calidad de los ser-
vicios.

e  Secguimiento de las acciones reali-
zadas de mercadotecnia de servi-
cios para realizar una evaluacion
continua sobre el funcionamiento
¢ implementacién.

BIBLIOGRAFIA

Kotler Philip, Bloom Paul y Hayes Tho-
mas. (2004). El marketing de Servi-
cios  Profesionales. Editorial Pai-
doés, Barcelona.

Lamb, Chatles, Joseph Hair y Carl Mc-
Daniel. (2002). Marketing. 6* Edi-
cién, Editorial International Thom-
son Editores, México.

Lloréns, EJ., M.M. Fuentes. (2005). Ges-
tion de la calidad empresarial. Fun-
damentos ¢ implantacion. Editorial
Pirdmide, Madrid.

Lovelock, C., J. Reynoso, G. D’Andrea,
L. Huete. (2004). Administracién
de servicios: estrategias de marke-
ting, operaciones y recursos humanos.
Pearson Educacién, cuarta edicién,
México.

pAYl NOva

Sandhusen L. Richard. (2002). Merca-
dotecnia. 1* Edicién, Editorial Con-
tinental, México.

Stanton William, Michael Etzel y Bru-
ce Walker. (2004). Fundamentos de
Marketing. 13* Edicién, Editorial
Mc Graw Hill, México.

Zeithaml y Bitner (2002) Marketing de
servicios un enfoque de integracion del
cliente a la empresa. 2* Edicién, Edi-
torial McGrawHill, México.

http://www.aiteco.com/web/modelo-
servqual-de-calidad-de-servicio/
(consultado el 13 de agosto de
2011)

www.contactopyme.gob.mx/guiasem-
presariales (consultado el 14 de
agosto de 2011)

www.inegi.gob.mx (consultado el 14 de
agosto de 2011)

htep://www.nuevocasasgrandes.gob.
mx/Contenido/plantilla5.asp?cve_
canal=6130&Portal=nuevocasasg
randes (consultado el 14 de agosto
de 2011)

http://www.sectur.gob.mx/es/sectur/
sect_9231_distintivo_h
(consultado el 14 de agosto de
2011)

http://www.sectur.gob.mx/es/sectur/
sect_Programa_Moderniza
(consultado el 14 de agosto de
2011)

novaRua revista universitaria de administracién






BEY] nova

AJUSTE

DE LA CALIFICACION

del riesgo de mercado de las empresas mas activas que cotizan

en la Bolsa Mexicana de Valores con la implementaciéon de una red neuronal

Esther Guadalupe Carmona Vega

RESUMEN

n México la aplicacion de redes
Encuronales artificiales para me-

dir el riesgo de mercado es un
tema poco conocido y explorado. Por tal
motivo, esta investigacion parte de que
si el riesgo sistémico es la pérdida que
puede presentar un portafolio, un activo
o un titulo en particular, originada por
cambios y/o movimientos adversos que
afectan su precio o valor final, entonces
la medicién del mismo.

El objetivo de este estudio puede lle-
varse a cabo con el uso de una red neuro-
nal artificial de tipo clasificador plantea-
da como la hipétesis a probar, que ayude

artificial clasificadora

a establecer un ajuste a la medicién y cla-
sificacion del riesgo de mercado mexica-
no con la aplicacién de una red alimen-
tada en su capa de entrada con 384 ob-
servaciones trimestrales utilizadas como
el conjunto de datos correspondientes a
las 16 empresas mds activas y volatiles, de
un total de 35 emisoras que conforman
el Indice de Precios y Cotizaciones y que
cotizaron en la Bolsa Mexicana de Valo-
res de 2004 a 2009.

Los resultados de clasificaciéon del
riesgo de mercado (segmentados como
bajo, medio y alto riesgo) obtenidos por
la red muestran que las variables que
contribuyen significativamente a la me-
dicién y clasificacién del riesgo son la
tasa de rendimiento requerida, los cetes a
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91 diasy los rendimientos accionarios en
comparacion con otras ya utilizadas an-
teriormente. Finalmente, la aportacién
original de este trabajo es que propone
un ajuste a la medicién del riesgo de
mercado mexicano con el propésito de
obtener informacién mds objetiva para
los inversionistas, acreedores, accionistas
y demds organismos econdmicos y finan-
cieros que requieran de un indice mds
eficiente, que les permita una adecuada
toma de decisiones.

Palabras clave: volatilidad, redes
neuronales artificiales (RNA), riesgo de
mercado, Indice de Precios y Cotizacio-
nes (IPyC), Bolsa Mexicana de Valo-
res (BMV), tasa cetes a 91 dias, tasa de
rendimiento  requerida, Rendimiento
accionario, beta, entidades calificadoras

de riesgo (ECRY).
INTRODUCCION

ara compensar el incremento de
los niveles del riesgo de merca-
do, una inversién debe ofrecer la
posibilidad de lograr mayores ganancias.
Por lo tanto, si el inversionista se informa
y decide asumir cierto peligro, tiene la
probabilidad de obtener un rendimiento
mayor. Este es un principio fundamental
en finanzas y se denomina relacién ries-
go/rendimiento.
Esta relacion refleja la predisposicion
a aceptar ganancias y pérdidas (cambios,
inseguridad, volatilidad) en el corto pla-
zo, teniendo en mente una perspectiva de
ganancia neta en el largo plazo, que serd
superior a las ganancias que se asocian con
las inversiones estables (aquellas que no
conllevan riesgos de pérdida). La estabili-
dad en si misma estd también sujeta a su
propia forma de incertidumbre, un hecho
muy a menudo no tomado en cuenta por
los inversionistas que buscan la seguridad.
La volatilidad es una caracteristica
fundamental de las operaciones bursati-

les modernas, cuyo calculo y prevision es
de vital importancia para los que en ellas
operan. Esta, es una medida de la velo-
cidad de las mismas, que marca qué tan
rapido se ajustan los precios de los acti-
vos financieros ante determinados he-
chos. Los mercados se mueven despacio
o deprisa, considerdndose como de baja
o alta variabilidad.

DEFINICION

Considerando que el riesgo de
mercado es uno de los fendmenos mds
recurrentes en las finanzas, debido par-
ticularmente a la alta volatilidad que
actualmente afecta a los mercados in-
ternacionales, es un tema que debe ser
considerado de gran importancia para
las unidades econémicas en el mundo.
Meéxico no debe ser la excepcion y se le
debe dar la importancia que implica, en
una economia en constante movimiento,
particularmente por las caracteristicas de
su entorno, que afecta fuertemente las
operaciones financieras en los mercados
bursitiles al tener movimientos fuertes
en los precios de las acciones que consti-
tuyen sus capitales.

En los tltimos afos, los movimien-
tos a la alza y a la baja en el tipo de cam-
bio, y la variacién en las tasas de interés,
son algunos factores que elevan la crisis
financiera que actualmente sigue afec-
tando a las finanzas publicas y privadas.
Esta situacion se ha venido extendiendo
fuertemente desde el ano 2008 con los
problemas del crédito hipotecario mun-
dialmente conocido como un efecto de
la economfa estadounidense, que reper-
cutié como onda de contagio principal-
mente en la economia local, provocando
movimientos bruscos en los mercados
de capitales, como la Bolsa Mexicana de
Valores (BMV) con fuertes implicacio-
nes en el mercado internacional. Ahi, la
mayoria de los accionistas ¢ inversionis-

tas nacionales, paralelamente han tenido
que enfrentar situaciones mas riesgosas
como los movimientos bursitiles de la
bolsa de New York y el mercado asidtico,
por mencionar algunos, afectando direc-
tamente la estructura econémicay finan-
ciera no solamente de los mercados sino
de las economias a nivel mundial.

Este panorama de recurrentes crisis
ha originado que dentro de los estudios
financieros y econdmicos surjan nuevas
propuestas de modelos de prediccién
que ajusten y reduzcan estas condiciones
peculiares de volatilidad, y que contri-
buyan a resolver de manera objetiva los
diferentes factores de riesgo de inversion
de los grandes capitales que se mueven
en las actividades de compra y venta de
activos bursatiles. Con el transcurso del
tiempo se ha podido obtener mds infor-
macidn y nuevas metodologias que ayu-
dan a una tener una mejor percepcion
de la variabilidad en el mercado, esto ha
permitido contar con mayores elementos
cientificos para comprender la aparicién
de este fendmeno y minimizar sus efec-
tos sobre los diversos entes econémicos
(Oddone, 2004).

De manera que en este estudio se
aborda la medicién y clasificacién del
riesgo de mercado bursatil mexicano,
donde como en cualquier actividad de
comercializacién de instrumentos de
inversién o financiamiento, la variacién
en el precio y el volumen de las transac-
ciones es un movimiento que constante-
mente afecta las operaciones de la Bolsa
Mexicana de Valores.

OBJETIVOS DE LA
INVESTIGACION

1. Establecer si la medicién de la ca-
lificacién del riesgo de mercado de
las empresas mds activas que coti-
zan en la Bolsa Mexicana de Valo-
res, medido por la beta, puede clasi-
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ficarse adecuadamente al aplicar un
modelo de red neuronal artificial
(RNA) clasificadora.

2. Calificar el riesgo de mercado
mexicano aplicando un modelo
de RNA para clasificarlo en varios
niveles, y en estudios posteriores a
éste se comparen los resultados ob-
tenidos con las escalas que utilizan
las principales entidades calificado-
ras de riesgo (ECR) en México, las
cuales constituyen la base para que
los agentes econémicos tengan un
indicador objetivo en las decisiones
de inversién y financiamiento de las
operaciones bursdtiles.

HiPOTESIS DE LA
INVESTIGACION

Hipoétesis H : El uso del modelo de
redes neuronales artificiales en la medi-
cién del riesgo de mercado, utilizando
las variables: tasa libre de riesgo (Cetes
a 91 dias), el rendimiento del mercado
(RA) y la tasa de rendimiento requerida
(Kj), reflejan de manera adecuada la cla-
sificacion y calificacién de las emisoras
seleccionadas, al ser comparado con la
mediciéon de las entidades calificadoras
de riesgo (ECR) nacionales.

MARCO TEORICO

sta investigacién propone el mo-

delo de redes neuronales artifi-

ciales clasificadoras como una he-
rramienta innovadora de medicidn para
clasificar y calificar de manera diferente
el riesgo sistémico o de mercado.

DEFINICION CONCEPTUAL
DE RIESGO DE MERCADO

El riesgo de mercado de acuerdo con
Moyer, Mcguigan y Kretlow (2004) se
define como la pérdida que puede pre-

sentar un portafolio, un activo o un titulo
en particular, originada por cambios y/o
movimientos adversos en los factores de
riesgo (entorno econdmico) que afectan
su precio o valor final. Esto significa una
disminucién del patrimonio que puede
afectar la viabilidad financiera de la enti-
dad y la percepcidn que tiene el mercado
sobre su estabilidad.

La afirmacién anterior se basa en es-
tudios previos sobre las diferentes acep-
ciones del riesgo y su efecto en las varia-
ciones sobre el rendimiento esperado de
los titulos valor, ya que el riesgo supone
que existe la posibilidad de que ocurra
un evento desfavorable y que los rendi-
mientos futuros reales sean diferentes
de los rendimientos esperados (Moyer
et al., 2004).

La exploraci(')n es cuasi experimen-
tal, por tal motivo y por sugerencias de
expertos en el 4rea fue necesario ampliar
la expectativa de estudio para demostrar
que el riesgo de mercado no solamente
contempla en su medicién el precio de
las acciones, el volumen de cotizacién y
la tasa libre de riesgo, sino que también
hay caracteristicas econdmico-financie-
ras que un inversionista esta dispuesto a
considerar cuando decide entrar al mer-
cado, ya sea como oferente o demandan-
te, tomando como premisa principal la
rentabilidad esperada que le puede gene-
rar la tenencia de los titulos valor (accio-
nes) que desee negociar. De esta manera,
otro factor inherente en el proceso de ne-
gociacion es el estudio de la beta, la cual
mide la sensibilidad del movimiento del
precio de una accién frente a variaciones
en el mercado.

Por tanto, se sabe que la medicion
del riesgo sistémico en México se pue-
de conocer a través de la beta del Indice
de Precios y Cotizaciones, que muestra
la evolucién diaria del nivel general de
precios de las acciones operadas en bol-
sa. La muestra del indice estd integrada
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por las 35 emisoras més representativas
del sector accionario, mismas que se se-
leccionan bimestralmente de acuerdo al
nivel de bursatilidad de los titulos ope-
rados, el cual toma en cuenta variables
como: nimero de operaciones, importe
negociado, dias operados y razén entre
el monto operado y el monto suscrito.
Luego entonces, el motivo por el cual se
utilizardn redes neurales es porque hasta
ahora en el pafs la mayoria de los trabajos
que existen sobre la medicién del riesgo
sistémico utilizan disefos convenciona-
les que clasifican el riesgo de mercado
tomando en cuenta la beta como el indi-
cador mds importante de la sensibilidad
del mercado, representado por el Indice
de Precios y Cotizaciones (IPyC); y
como referencia para llevar a cabo la cali-
ficacién del mismo, incluyen las variables
correlacionadas: volumen de cotizacién
y precios accionarios.

Para clasificar datos con atributos
que estdn altamente correlacionados,
las redes neuronales artificiales (RNA)
han mostrado mejores habilidades de
prediccion en la valoracién de los activos
financieros, asi como todo tipo de deci-
siones sobre categorizacién de los riesgos
basados en datos histéricos. Este modelo
clasificador se desempenia mucho mejor
que los estructurales tradicionales, como
los minimos cuadrados y los de volatili-
dad lineal tipo GARCH-M:s (Johnson e#
al, 2005).

La aplicacién de las RNA en activi-
dades econdémicas se encuentra atn en
un estado de desarrollo relativamente
temprano, de modo que muchos de los
trabajos que se efectian actualmente se
encuentran atin en fase de exploracion.
Lared utilizada es una “red clasificadora”,
la cual ante un conjunto de patrones de
entrada, responde con una clasificacién
de las variables dadas o la informacién
que presenten éstos, con arreglo a un
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conjunto finito de categorfas (Hornik ez

al., 1989).

Una red neuronal es un modelo ma-
temdtico simplificado del sistema de
procesamiento de informacion de un
ser vivo. Una red neuronal estd for-
mada por un conjunto de unidades
de procesamiento llamadas neuronas

(Haykin, 1999).

MARCO REFERENCIAL

Desde el afio 2000 en adelante, in-
vestigadores las utilizan en la obtencién
de prondsticos, como es el caso de Chile,
representado por Antonino F. Parisi y sus
colaboradores (Parisi ez 4/, 2003), quienes
estudiaron la capacidad de prediccién en
el signo de las variaciones semanales de
los indices bursatiles CAC40, Hang Seng,
KLSE, MMX, STT, Dow Jones Industry,
S&P500, GDAX, Bovespa, Nikkei225 y
FTSE100, obteniendo un nivel de predic-
cién del 50%. Independientemente de la
significancia estadistica de la capacidad
predictiva, las redes usadas elevaron la ren-
tabilidad o redujeron las pérdidas.

En Espafia, Pilar Corredor y Rafael
Santamarfa (2004) realizan compara-
ciones diversas en la prediccién de las
opciones sobre el indice IBEX 35, vali-
dando la eficiencia del mercado de op-
ciones espaiol por medio de un test con
respecto a la prediccion de volatilidad.
En todos estos modelos predicitivos, hay
que destacar el trabajo de los Doctores
Defu Zhang, Qingshan Jiang y Xin Li en
2004, quienes en sus investigaciones, dise-
fiaron un modelo de RNA multicapa de
propagacion hacia atrés, proyectando las
futuras tendencias en las actividades de
compra y venta de valores, para una ade-
cuada toma de decisiones.

Recientemente, en México Pilar
Gémez y Alfonso Mendoza (2009) rea-
lizaron un trabajo de exploracién sobre

Figura 1. Estructura de la RNA implementada, en la segunda ctapa de la simulacién.

Datos de entrada

las “Herramientas para el Pronéstico de
la Calificacién Crediticia de las Finanzas
Publicas Estatales en México: Redes Neu-
ronales Artificiales, Modelo PROBIT
Ordenado y Andlisis Discriminante’, ob-
teniendo el segundo lugar en la categoria
de Investigacién del Premio Nacional de
Mercados Financieros, organizado por la
Bolsa Mexicana de Valores (BMV).

Como se observa, la mayorfa de los
estudios de RNA en las finanzas han apli-
cado redes optimizadoras de aprendizaje
ya que pocos han usado las redes clasifi-
cadoras de reconocimiento de patrones
que también aprenden; y dado que en los
mercados la variabilidad en los precios de
los instrumentos bursatiles genera el ries-
go sistémico, para aminorarlo se utiliza
la diversificacién de las inversiones con
el uso de portafolios de inversién, mi-
diendo a través de la beta la covarianza
del precio de una accién con respecto a
la totalidad del mercado accionario para
conocer el grado de riesgo.

Entonces, el inversionista casi de
manera inmediata puede conocer si el
activo o titulo valor es mds riesgoso que

Capa oculta

Datos de salida

/
9

A 4
N

Fuente: Elaboracién propia.

el mercado o no, por tanto, la utilizacién
de un modelo de red neuronal clasifica-
dora serfa factible y adecuado para tal
efecto, complementando el ajuste de la
medicién del riesgo sistemdtico con una
adecuada escala de categorizacién y cali-
ficacién, tomando en cuenta los criterios
que subrayan las entidades calificadoras
de riesgo (ECRS). La calificacion del
riesgo de mercado y la emisién del jui-
cio sobre la misma, se realiza trimestral-
mente en el pais por las ECR’s oficiales,
dentro de las que se encuentran princi-
palmente el Standard and Poor’s (S&P),
Fitch, y Moody’s de México.

METODOLOGIA

1 objetivo principal de este traba-
jo es mostrar los resultados de los
conjuntos de entrenamiento y de
prueba de la red en la fase experimental,
en la etapa final de simulacion utilizando
como variables de entrada en las fases de
entrenamiento y prucba las descritas en
la hipétesis nula, para proponer una cla-
sificacién del riesgo sistémico y con ello
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poder otorgarle una escala de calificacién
de bajo, medio y alto; con diferentes pa-
rdmetros cuantitativos, comparando los
resultados con la beta del IPyC como
indicador representativo del riesgo de
mercado accionario mexicano.

El paquete utilizado parallevaracabo
las etapas de simulacion, es el Matlab 7.0
con el médulo de redes neuronales. La es-
tructura de la red neuronal implementa-
da en la etapa final de simulacidn, es una
red con conexiones hacia delante (fee-
dforward) de tres capas, cominmente
empleada en la literatura en problemas de
clasificacion. La red consta de una capa
de entrada, una oculta y una de salida tal
como se muestra en la figura 1.

CAPA DE ENTRADA
DE LA RED

n la formacién de la capa de en-

trada para alimentar a la red, el

total disponible de observaciones
trimestrales (marzo, junio, septiembre y
diciembre) que se emplean como conjun-
to de datos consta de 384 correspondien-
tes a las 16 empresas mds activas o con
alta volatilidad que cotizaron en la BMV
en los afios de 2004 a 2009, tal como se
muestra en la tabla 1. Cabe senalar que,
aunque la muestra del Indice de Precios
y Cotizaciones que mueve ala BMV esta
integrada por las 35 emisoras mds repre-
sentativas del sector accionario, solo se
escogicron las més volatiles.

Tabla 1. Empresas mas activas que

han cotizado en la BMV de 2004 a

2009.

NOMBRE DE LA
EMISORA

América Movil L
Cemex CPO
Telmex L

Grupo México B

Walmart V
Empresas ICA
Grupo Televisa CPO
Consorcio Ara
Mexichem

Fomento Econémico
Mexicano UTS

Sotiana-B

Corporaciéon Geo B
Controladora CPO
Comercial Mexicana
Kimberly Clark A

Grupo Modelo C

Carso Global
Telecom Al

CLAVE DE
PIZARRA O
COTIZACION

(AMXL.MX)
(CEMEXCPO,
MX)
(TELMEXL.MX)
(GMEXICOB.
MX)
(WALMEXY.
MX)
(ICA.MX)
(TLEVISACPO,
MX)
(ARA.MX)
(MEXCHEM.
MX)
(FEMSAUBD.
MX)
(SORTANAB.
MX)
(GEOBMX)
(COMERCIUBC.
MX)
(KIMBERA MX)
(GMODELOC.
MX)
(TELECOMAL.
MX)

Fuente: Elaboracién propia.

g5y Nova

Cada observacién consta de “»” va-
riables. Asi que, para corroborar la selec-
cién de las observaciones empleadas se
tomaron los periodos con mayor volati-
lidad, y la eleccién de éstos fue realizada
primero mediante inspeccién visual y
posteriormente comprobada por medio
de estadistica paramétrica, utilizando la
desviacién estindar de los mismos. Ade-
mas, cada observaciéon fue etiquetada
empleando el valor de su beta, considera-
do como el indicador del grado de riesgo
del mercado.

El intervalo de etiquetamiento fue
determinado de tal forma que las obser-
vaciones etiquetadas se balancearan, es
decir, existiera el mismo nimero de ob-
servaciones para cada ctiqueta. Cada eti-
queta representa una clase que puede ser:
baja, media o alta dependiendo del nivel
de riesgo de mercado, y de comun acuer-
do con el criterio tomado por las enti-
dades calificadoras de riesgo (ECR). El
intervalo de etiquetamiento se muestra
en la tabla 2.

Los intervalos fueron ajustados ex-
perimentalmente de tal forma que el
ntimero de observaciones de cada clase
quedaran balanceadas. De otra forma el
porcentaje de prediccién podria verse
afectado al tener una clase dominan-
te. Las variables de entrada empleadas
para alimentar la red neuronal y tratar
de lograr el porcentaje de clasificacion

Tabla 2. Pardmetros para que la RNA realizara la clasificacion de riesgo de mercado.

ETIQUETA DE CATEGORIZACION DE INTERVALO UTILIZADO
LA CLASE LAS CLASES OBJETIVO CON BETAS HISTORICAS

Menor a una beta de

Clase 3

Clase 2

Clase 1

Riesgo bajo

Riesgo medio

Riesgo alto

0.70

Mayor a una beta de

0.70

y menor o igual a

una beta de 1.14
Mayor a una beta de

1.14

Fuente: Elaboracién propia.
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adecuado para ¢l riesgo de mercado son
las que utiliza el Modelo de Valuacién
de Activos de Capital, por sus siglas en
inglés CAPM (Capital Assets Pricing
Model) (Moyer ez al., 2004), que se de-
nota como:
K=H+BGE-)

Donde:

K esla tasa de rendimiento reque-
rida por el inversionista de cada emiso-
ra (Kj),

7= es la tasa CETES a 91 dias to-
mada como la Tasa Libre de Riesgo
(CETES),

B es la beta de cada accién,

f’; es el rendimiento esperado del
mercado, es decir, el rendimiento accio-
nario de las compafifas tomadas como
muestra (RA).

El conjunto de datos para alimen-
tar la red neuronal fue dividido en dos
subconjuntos: de entrenamiento y de
prueba; la seleccion de los elementos
de cada subconjunto fue realizada de
manera aleatoria.

1. Conjunto de entrenamiento: Por-
centaje de datos empleados para
que la red aprenda el problema,
se tomoé el 80% de los ejemplos,
siendo denotado como conjunto
dentro de la muestra, equivalentes
a 307 observaciones.

2. Conjunto de prueba: Datos no in-
corporados anteriormente, son el
resto de los ejemplos que son usa-
dos para probar la capacidad de cla-
sificacién de la red, ante otros que
nunca ha visto, para lo cual se utili-
za el 20% restante, denotado como
fuera de la muestra, equivalentes a
77 observaciones.

CAPA OCULTA DE LA RED

Para la operacién de la capa oculta
de la red el nimero de neuronas de la
capa oculta es determinado experimen-
talmente. La funcién de activaciéon de
cada neurona es la funcion logistica, que
emplea funciones sigmoidales las cuales
son un conjunto de funciones no linea-
les, crecientes, mondtonas y acotadas
destacdndose que esta funcién es la mas
comuin y de uso generalizado. La funcién
sigmoidal es definida como:

1

f[:x:] - 1+ @

La funcién logistica estd acotada
entre 0 y 1. Los pesos sindpticos de la

red fueron inicializados aleatoriamente
siguiendo una distribucién normal. El
algoritmo de entrenamiento empleado
es el algoritmo de retropropagacion de
gradiente conjugado escalado descrito
en Moller (1993).

La red de tres capas (una de entra-
da, una oculta y una de salida) es la mds
comunmente empleada en la literatura
debido a que en los trabajos de Cybenko
(1989) y Hornik ez al. (1991) se estable-
ce que toda funcién continta acotada
puede ser aproximada con un error infi-
mo por una red de sélo una capa oculta
con una funcién de activacién de tipo
sigmoidal. El postulado anterior es co-
nocido como teorema de aproximacion
universal.

El algoritmo de retropropagacién
de gradiente conjugado escalado fue
clegido debido a la rédpida convergencia
hacia una solucién ya que tiene una com-
plejidad computacional menor. Moller
(1993), demostré que su algoritmo es
mis eficiente que el algoritmo de retro-
propagacién estindar usado comiinmen-
te con redes neuronales, ademds de que
muestra una convergencia superlineal en
la mayoria de los problemas. El algoritmo

utilizado para efectos de la investigacién
se describe a continuacién:

1. Se eligen un vector de pesos W y
escalares & = 0,

A, >0

yA; =0 3)

Se establece

Success = true 4

2. Si success = true en-
tonces se calcula la segunda derivada:
= =

0, = —iF, — — 5
LI T e P ©®)

_ E(wytoypy)—Elwy)

Sk P ©
8, =pis, O

3. Se escala ~k:

se=5t (A=A e ©
b = 6+ (A — Alpel* 0

4. Si 'Sk =0 entonces hacer la ma-
triz Hessiana definida positiva:

&
s = 5+ (A — Eﬁjpk
(10)

Ay =2(4, — I:ﬁj (1)

Gy = =0, + 44 |Pk |2 (12
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A = A, (13)

5. Se calcula el tamafio del paso:

14
Hy =P£Tk 9

@, =5 (19
O

5. Se calcula el parimetro de compara-
cion:
25;{[,5':“';{}—5':%';{+ﬂ:;{'pk}]

M

A=
(16)

6. Si A= 0 entonces una reduccién
>
del error puede ser hecha:

Wiesr = Wy T Qply (17

Tesr = —E'(Wis) a9
A, =0 (19)
Success = true (20)

7.8 kmod N = 0, entonces se
reinicia el algoritmo:

Pr+1 = Trs1, @1

de lo contrario, se crea una nueva di-
reccion del conjugado:

— |""|f+'_|z_?"‘rf+'_?"‘rf
B =—=—=
By

Pr+1 = Tes1 T 0Py 23)

8.Si Ay = (.75, entonces se reduce el
parametro de escalamiento:

A = %“;I'k 24)

de lo contrario, no es posible reducir el

€rror:
A, =2, 25)
success = false (26)

9. Si ﬂk{ 0.25 , entonces se incre-

menta el parametro de escalamiento:
Ay =44, @7)

10. Si la direccién del descenso de gra-
diente T, =0 , entonces se establece

k=k+1lciraz 28)

Ry4 Nova

11. De lo contrario, terminar y regresar
Wy4q como el minimo deseado, don-
de:

P4 es un subconjunto de un siste-
ma conjugado

E(.) es una funcién de error global
(MSE)

E'(.) es la primera derivada de la
funcién de error E(.)

Se realizaron multiples experimen-
tos para determinar el numero de neu-
ronas de la capa oculta; la busqueda del
numero de neuronas adecuado para el
problema de clasificacion en cuestién
fue efectuada en un intervalo de 15 a 20
neuronas, formando un total de S redes
neuronales; se llevaron a cabo 20 expe-
rimentos por cada red neuronal; cada
experimento es realizado cambiando los
pesos sindpticos aleatorios iniciales de
cada red neuronal.

La red que obtuvo el menor error
durante el entrenamiento fue la red neu-
ronal de 18 nodos en la capa oculta, con
un 80% del total de las observaciones
empleadas. La tabla 3 representa la ma-
triz de confusién del promedio de los 20
experimentos de esa red sobre el conjun-
to de entrenamiento.
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Tabla 3. Matriz de confusion de la clasificacion del conjunto de entrenamiento.

MATRIZ DE CONFUSION

89

| Reesgo bajo 28'99;/;;
2

. 5.86%

: Z‘ﬁ” 13

s 4.23%

gl 74.17%

vj) Riesgo alto 25.83%

Riesgo bajo

13 1 86.41%
4.23% 0.33% 13.59%
68 17 66.02%
22.15% 5.54% 33.98%
11 77 76.24%
3.58% 25.08% 23.76%
73.91% 81.05% 76.22%
26.09% 18.95% 23.78%
Riesgo medio Riesgo alto

Clase objetivo
Fuente: Elaboracién propia.

Tabla 4. Matriz de confusion de la clasificacién del conjunto de prucba.

MATRIZ DE CONFUSION

20 3 0 86.96%

25.97% 3.9% 0% 13.04%

- Riesgo bajo 4 17 5 65.38%
& 5.19% 22.08% 6.49% 34.62%
~ ' Riesgo medio 4 4 20 71.43%
a 5.19% 5.19% 25.97% 28.57%
' Rieggo alto 71.43% 70.83%  80.00% 74.02%
vj) 28.57% 29.17% 20.00% 25.98%
Riesgo bajo Riesgo medio Riesgo alto

Clase objetivo
Fuente: Elaboracién propia.

La determinacién de los nodos es
realizado experimentalmente. Se prue-
ban diferentes nimeros de nodos en la
capa oculta, con el fin de determinar cudl
es la mejor configuracién para el proble-
ma en cuestion. Debe tenerse en cuenta,
que si el nimero de nodos es muy alto, se
corre el riesgo de sobreajustar la red a los
datos dados perdiendo generalizacién. La
generalizacion se refiere a la capacidad de
la red de poder predecir una clase, dado
un valor que no forma parte de la muestra
de entrenamiento (Haykin, 1999).

El error de cada experimento es de-
terminado mediante el error cuadritico
medio o mean squared error (MSE, por
sus siglas en inglés). El MSE es una medi-
da de desempeifio empleada comtinmen-
te al evaluar la eficacia de clasificacién

de una red neuronal que mide la eficacia
de la red de acuerdo a la media de los
errores cuadrados, teniendo en cuenta
que los conjuntos de entrenamiento y de
prueba son mutuamente excluyentes. La
tabla 4 representa la matriz de confusién
del promedio de los 20 experimentos de
la red de 18 nodos, sobre el conjunto de
prueba.

CAPA DE SALIDA DE LA RED

Para mostrar los resultados de la
capa de salida de la red, cuyo resultado
es la determinacion de las clases del ries-
go de mercado en bajo, medio y alto, se
obtuvieron como resultados globales de
clasificacién en las fases de entrenamien-
to y prueba los siguientes datos:

e Numero de ¢jemplos clase 1 (riesgo
bajo): 127 observaciones (beta me-
nora 0.70)

e Numero de ejemplos clase 2 (riesgo
medio): 129 observaciones (beta de
0.70 y menor o igual a una beta de
1.14)

e Numero de ejemplos clase 3 (riesgo
alto): 128 observaciones (beta mayor

al.14)

Di1scusION,
ANALISIS E
INTERPRETACION
DE LOS DATOS

| mejor resultado de las simula-
Eciones efectuadas en el subcon-

junto de entrenamiento de los
casos (suma diagonal de la matriz de
confusién), sefala una efectividad de cla-
sificacion para el conjunto dentro de la
muestra de 76.22% de ejemplos correc-
tamente clasificados. Mientras que para
las clases objetivo, se obtuvieron los si-
guientes porcentajes de ejemplos correc-
tamente clasificados: 28.99% de riesgo
bajo, 22.15% de riesgo medio y 25.08%
de riesgo alto, tal como se observa en la
matriz de confusion de la tabla 3.

El mejor resultado de las simula-
ciones efectuadas en el subconjunto
de prucba de los casos (suma diagonal
de la matriz de confusién), sefiala una
efectividad de clasificacién para el con-
junto fuera de la muestra de 74.02% de
cjemplos clasificados.
Mientras que para las clases objetivo, se
obtuvieron los siguientes porcentajes
de ¢jemplos correctamente clasificados:
25.97% de riesgo bajo, 22.08% de riesgo
medio y 25.97% de riesgo alto, tal como

correctamente

se observa en la matriz de confusién de

la tabla 4.
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RESULTADOS
OBTENIDOS

La red neuronal de 18 nodos en la
capa oculta, obtuvo un promedio de
acierto total (incluye conjunto de en-
trenamiento y conjunto de prueba) de
75.96%, con una desviacién estandar
promedio de 24.94, con respecto al pro-
medio de error.

. De conformidad con los resulta-
dos obtenidos en la fase final de
la simulacion, las variables K. K,
CETES y RA contribuyen a la cla-
sificacion del riesgo de mercado
en gran medida; en comparacion
con las otras variables utilizadas
en etapas de simulacién efectua-
das con anterioridad, tales como:
Tasa de Interés Interbancaria de
Equilibrio (TIIE), Tipo de cam-
bio (T'C), y Rendimiento acciona-
rio (RA).

. De acuerdo con la revision de la
literatura realizada, cuando una
red alcanza un nivel de clasifica-
ciéon del 70% o mas en las fases
de entrenamiento y de prueba, ya
se considerarfa oportunamente
viable o aceptable para efectos de
este tipo de investigacién (Gémez
y Mendoza, 2009). No obstante, se
recomienda probar otras variables
que pudieran ayudar a aumentar el
porcentaje de aciertos, si se cree
factible y pertinente, conforme a
las consideraciones que para tal
efecto se recaben de las opiniones
de expertos en el drea. Sin embar-
go, es conveniente enfatizar que,
con el nivel de categorizacién del
riesgo de mercado obtenido hasta
el momento, se ha probado la hi-
potesis nula.

. Con la comparacién de los resul-
tados de clasificacion de este estu-

dio con los que emiten las ECR’s,
se da continuidad a este proyecto
de investigaciéon como parte final
del proceso exploratotio sobte el
ajuste de la calificacién del riesgo
sistematico de las emisoras mds
activas que cotizan en el mercado
bursatil mexicano, cuyo compara-
tivo serd mostrado en un articulo
posterior.

CONCLUSIONES
PRELIMINARES

I resultado integral de esta inves-

tigacién propone un ajuste a la

medicién del riesgo de mercado
mexicano, con el propésito de obtener
informacién mds objetiva para los in-
versionistas, acreedores, accionistas y
demds organismos econémicos y finan-
cieros, que requieran de un indice més
eficiente que les permita una adecuada
toma de decisiones. La contribucién
original consiste en que no hay antece-
dentes sobre trabajos o investigaciones
en la medicién del riesgo de mercado en
Meéxico, aplicindose un modelo de RNA
clasificadora para incentivar la busqueda
de nuevos modelos en su calificacién;
s6lo algunos estudios se han enfocado a
la medicién de la rentabilidad de los acti-
vos y la solvencia empresarial.

En lo referente al tema que se pre-
senta, no se ha realizado ningtn traba-
jo formal hasta el momento, por lo que
este estudio es una contribucién original
sobre la apertura de una nueva linea de
investigaciéon econdémica y financiera,
con un método inédito para el ajuste
de la medicién del riesgo en el mercado
bursatil nacional. El impacto social espe-
rado de este trabajo tiene los siguientes
objetivos:

39 BLAG

1. Fomentar la investigacién en el
desarrollo y la formacién de nue-
vos profesionales de la economia,
estableciendo innovadoras estra-
tegias financieras que promuevan
mayores conocimientos acerca de
las finanzas, conceptualizdndolas
més desde una perspectiva creati-
va, aportando y fundamentando el
pensamiento cientifico.

2. Introducir y desarrollar en México
una visién diferente en la medicién
tradicional del riesgo de mercado,
incentivando la utilizacién de RNA
dentro del 4mbito de las finanzas,
al promover el descubrimiento de
nuevas lineas de investigacion.

3. La originalidad del trabajo no esta
centrada unicamente en la medi-
cién del riesgo de mercado mexica-
no en si, ya que también se enfoca
en la aplicacion de un modelo de
red clasificadora para ajustar su
medicidn, clasificindolo en escalas
de bajo, medio y alto, tomando en
cuenta los criterios de calificacién
que emiten para tal efecto las prin-
cipales ECR’s en el pais. Esta fase de
la investigacién se desarrollard en
otro trabajo posteriormente.

REFERENCIAS
BIBLIOGRAFICAS

Corredor, P. y Santamarfa, R. (2004).
“Forecasting Volatility in the Spa-
nish Option Market”. Applied Fi-
nancial Economics, 14, 1-11.

Goémez, P.y Mendoza, A. (2009). Herra-
mientas para el prondstico de la califica-
cidn crediticia de las finanzas piblicas
estatales en México: redes neuronales
artificiales, Modelo PROBIT ordena-
do y andlisis discriminante. Comité
de Investigacion del Premio Nacio-
nal de Mercados Financieros de la

novaRua revista universitaria de administracién



Bolsa Mexicana de Valores. Articulo
de Divulgacién, afo IL volumen II,
julio-diciembre de 2010, pp. 1-37.

Haykin, S. (1999). Neural Networks. A
Comprebensive Foundation. USA:
MacMillan Publishing
Company.

Hornik, K., Stinchcombe, M. y White,
H. (1989). “Multilayer feeforward
networks are universal approxima-
tors”. Neural Networks, no. 2, pp.
359-366.

Johnson, C.y Vergara, R. (2004). Politi-

ca monetaria en una economia emer-

College

gente con redes neuronales: el caso de
Chile. Manuscrito, Chile: UAI-UC.
Moyer, C., Mcguigan, J. y Kretlow, W.
(2004). Administracion Financiera
Contemporinea. Novena Edicion.

& novaRua revista universitaria de administracién

Meéxico: Editorial Thompson, pp.
178-190.

Oddone, C.N. (2004). “Mercados emer-
gentes y crisis financiera internacio-
nal: el caso argentino a la luz de las
experiencias de México y el sudeste
asiatico”. Eumed-net. Buenos Aires,
Argentina.

Parisi, A., Parisi, F. y Guerrero, J. L.
(2003). “Redes neuronales en la pre-
diccién de indices bursatiles interna-
cionales: un anlisis de la estabilidad
de los pesos”. El Trimestre Econdmi-
co, LXIX (280), octubre-diciembre,
pp. 721-744.

Zhang, D., Jiang, Q. y Li, X. (2004). “Ap-
plication of Neural Networks in Fi-
nancial Data Mining”. International
Journal of Computational Intelligence,
vol. 1 (2), pp. 116-119.



NORMAS PARA AUTORES

El Comité¢ Editorial de RUA acoge con gusto propuestas de articulos para publicar. Por favor,

consulte las siguientes normas al preparar sus documentos:
Los trabajos a presentar en RUA deberén ser inéditos.
Unavez que larevista publica el articulo, los derechos del autor pasan a ser propiedad

dela UAC].

Los articulos pueden ser de fondo o comunicaciones breves, los cuales deberdn

1.
2.

referirse al drea de ciencias administrativas, ajustindose al dictamen del Comité

Editorial, el que evalta su calidad y decide sobre la pertinencia de su publicacién.

No se devuelven los originales.

Los trabajos deben ajustarse a los siguientes requisitos:

caeoTE

-
NS

k)

Titulo del trabajo, breve y conciso, maximo 6 palabras.

Nombre del autor o autores.

Correo electrénico de cada colaborador.

Adscripcién (institucién, departamento y/o coordinacién).

Indicar grado miximo de estudios y drea de especializacion.

Asentar en la portada los siguientes datos: Institucién que representa,
Titulo del escrito, naturaleza del trabajo: articulo, resefia u otros; nombre
del autor o autores, lugar y fecha.

Direccién para correspondencia que incluya: teléfono, fax y correo
electrénico.

Adjuntar el texto en disquet idéntico en Word y presentar el original
impreso con cuerpo justificado, en letra Times New Roman, 12 puntos, a
doble espacio, numerando cada pagina desde la portada.

La extension debe ser de preferencia mayor de 15 cuartillas y menor de 30,
considerando pdginas de 26 lineas y 64 golpes por cada linea

Los cuadros y el trazado de grificas deberan estar elaborados en Excel
para Windows, indicando el nombre de cada uno de ellos (incluyendo
un archivo por cuadro o gréfica). Asimismo, las ilustraciones, cuadros y
fotografias deben referirse dentro del texto, enumerarse en el orden que
se cita en el mismo, e indicar el programa de cémputo en el que estin
elaborados. Estos deben explicarse por si solos, sin tener que recurrir al
texto para su comprension; no incluir abreviaturas, indicar las unidades y
contener todas las notas al pie y las fuentes completas correspondientes.
Las referencias bibliogrificas deben asentarse de la  forma
convencionalmente establecida en espaiol, es decir, indicando éstas en el
cuerpo del texto de la siguiente manera: Apellido del autor, fecha: nimero
de paginas (Foucault, 1984:30-45). La bibliografia completa se presenta
sin numeracion al final del articulo.

Al citar los titulos de libro, se deben utilizar mayusculas s6lo al inicio y
en nombres propios, para los titulos en el idioma inglés, se respetard la
ortografia original.

Al menos la primera vez, se debe proporcionar la equivalencia completa
de las siglas empleadas en el texto, en la bibliografia y en los cuadros y las
gréficas.

El autor debe anexar una carta debidamente firmada donde manifieste
que estd de acuerdo en que su escrito sea sometido a arbitraje, asi como da
la facultad al director de RUA para modificar el contenido. Es necesario



ademds que se declare que el escrito presentado es inédito y se manifestard
que se ceden los derechos.

o) Distribuir los datos de las referencias bibliogréficas de la siguiente
manera:

FICHA DE LIBRO

Apellidos, nombre del autor. T#ulo del libro. Lugar de edicién: Editorial, afno, nimero de
paginas.

Ejemplos:

Foucault, Michel. Las palabras y las cosas. México: Siglo XXI, 1984, pp. 30-45.

Levine, Frances. “Economic perspectives on the Comanchero trade”. En: Katherine A
Spielmann (ed.). Farmers, hunters and colonists. Tucson, AZ: The University of

Arizona Press, 1991, pp. 155-169.

FICHA DE REVISTA

Apellidos, nombre del autor. “Titulo del articulo”. Nombre de la revista, nimero, volumen,
fecha, nimero de péginas.

Ejemplos:

Conte, Amedeo G. “Regla constitutiva, condicidn, antinomia”. Ndesis, nim. 18, vol. 9, enero-
junio 1997, pp. 39-54.

Krotz, Esteban. “Utopfa, asombro y alteridad: consideraciones metatedricas acerca de la

investigacion antropoldgica”. Estudios sociolégicos, num. 14, vol. 5, mayo-agosto 1995, pp.

283-302.

CONTRIBUCIONES EN TEXTOS
ELECTRONICOS, BASES DE DATOS Y
PROGRAMAS INFORMATICOS

Responsable principal (de la contribucién). “Titulo” [tipo de soporte]. En: Responsable
principal (del documento principal). Titulo. Edicién. Lugar de publicacién: editor, fecha
de publicacidn, fecha de actualizacién o revision [fecha de consulta]**. Numeracién y/o
localizacién de la contribucién dentro del documento fuente. Notas*. Disponibilidad y
acceso**. Numero normalizado*

Ejemplo:

Political and Religious Leaders Support Palestinian Sovereignty Over Jerusalem. IN Eye
on the Negotiations [en linea]. Palestine Liberation Organization, Negotiations Affairs
Department, 29 August 2000 [ref. de 15 agosto 2002]. Disponible en Web: <http://www.
nad-plo.org/eye/pol-jerus.html>.



