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En este tercer trimestre nuestra revista departamental nos ofrece investigaciones que 
abarcan amplias problemáticas dentro del quehacer de la investigación económica 
en sus diferentes vertientes.

Esta sección inicia con “Un modelo de optimización estocástica para la va-
luación de una franquicia: un enfoque de opciones reales” de Salvador Cruz, Francisco 
Venegas-Martínez y Alfredo Sánchez Daza, profesores, los dos primeros de la Escuela 
Superior de Economía pertenenciente al Instituto Politecnico Nacional y el tercero al 
Departamento de Economía de la uam-Azcapotzalco. Ellos platean un ejercicio en el 
cual extienden el método tradicional de valuación de franquicias basado en el flujo 
descontado de efectivo al enfoque de opciones reales; examinan el nivel y las causas 
de afectación del valor de la franquicia por distintas formas de pago de regalías; y 
muestran la irrelevancia en la estructura de capital cuando la estructura de plazos de la 
tasa de interés es plana. Por último, plantean algunas recomendaciones de estrategias 
de negocios basadas en las sensibilidades de las opciones reales.

Elitania Leyva Rayón, investigadora de la uam-Iztapalapa, presenta “Hed-
ge funds y riesgo sistémico: análisis de la probabilidad de quiebra de los fondos de 
inversión libre”, trabajo en el que, de acuerdo a su autora, para entender los riesgos 
del comportamiento financiero actual, un ejemplo es la industria de los hedge funds. 
Haciendo memoria nos recuerda el fracaso de la hedge fund Long-Term Capital 
Management en 1998 y sus secuelas en el sistema financiero. El artículo analiza los 
factores internos que influyen en la probabilidad de liquidación de los hedge funds, 
este ejercicio se realiza por medio del cálculo de tasas de liquidación y un modelo 
logit de probabilidad aplicado a los hedge funds de la base de datos MARHedge en 
el periodo 1999–2006.

En la siguiente intervención, “Rompimientos en la caminata aleatoria con 
intercepto: la prueba Dickey-Fuller de ajuste recursivo”, Eddy Lizarazu, de la uam-
Iztapalapa, Miguel A. Martínez y José A. Villaseñor, investigadores de el Colegio de 
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Postgraduados llevan a cabo una comparación entre los estadísticos Dickey-Fuller sin 
y con ajuste recursivo primero a nivel teórico, y después en el ámbito empírico enfati-
zando el caso de rompimientos bajo la hipótesis de caminata aleatoria. Posteriormente, 
utilizan los estadísticos mencionados para averiguar si la paridad de poder de compra 
se mantiene en México después del ataque especulativo de diciembre de 1994.

El cuarto artículo, “Ganancias de competitividad: un enfoque agregado y 
de largo plazo”, de Germán H. González, profesor de la Universidad del Sur en Ar-
gentina, plantea un modelo de ganancias de competitividad que ofrezca alternativas 
a los enfoques de corto plazo, se toma como base la teoría de crecimiento y subraya 
el papel de la productividad multifactorial en la determinación del perfil competitivo 
de una economía en el plano internacional. Se establece, asimismo, un indicador 
de ganancias de competitividad teóricamente fundamentado y una evaluación de la 
bondad de ajuste de las predicciones del modelo utilizando dos paneles de datos de 
países desarrollados y en vías de desarrollo.

El investigador de el Colegio de México, Jorge Fernández Ruiz, participa 
en esta entrega con un trabajo denominado “Los modelos de los incentivos de los 
administradores en un contexto oligopólico”, donde se analizan diversos mode-
los en los cuales las resoluciones empresariales se delegan a los administradores 
con objetivos distintos a la simple maximización de beneficios. Esta acción, de 
acuerdo al autor, posee un carácter estratégico en un contexto oligopólico, y altera 
los resultados de los modelos tradicionales, tanto en el caso en que las empresas 
compiten solamente en precios o cantidades, como cuando se agregan dimensiones 
adicionales de competencia.

Jorge Luis Andere, en “La teoría de los mercados de asignación bilateral: una 
presentación”, realiza una presentación de los mercados de asignación bilateral, con base 
en los resultados de estabilidad, existencia y comportamiento estratégico del caso más 
sencillo en la literatura: el modelo uno a uno o de matrimonio. Para profundizar en el 
comportamiento estratégico de los agentes, se examinan los ambientes con información 
perfecta e imperfecta. Para concluir, se comenta que aunado al desarrollo de la teoría, 
han aparecido estudios empíricos y se han hecho aplicaciones a casos reales.

En el siguiente trabajo, “Desarrollo e integración del norte de México y 
el sur de los EUA a partir del análisis de la evolución de las ciudades fronterizas”, 
Ernesto Turner, Profesor-Investigador del Departamento de Economía de la uam-
Azcapotzalco, y Alejandro Díaz Bautista, investigador de El Colegio de la Frontera 
Norte, analizan el grado de desarrollo económico diversificado que han alcanzado los 
estados y ciudades de la frontera compartida por los EUA y nuestro país, el trabajo 
es un estudio pormenorizado de la evolución histórica, económica y demográfica de 
estos territorios. Se investiga el avance en cuanto a los procesos de urbanización y al 
progreso de sus grandes ciudades, para así incorporar la hipótesis de Friedmann.
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“Evolución de la relación de largo plazo entre las economías de México y 
EUA, 1950-2008”, es el título del artículo signado por José Romero, quien analiza la 
relación de largo plazo entre las economías de México y EUA durante el periodo que 
va de 1950 a 2008. En primera instancia se acude al estudio del lapso 1988-2008, años 
después de iniciadas las reformas estructurales, para permitir que éstas tuvieran sus 
efectos; esta relación establece los parametros de crecimiento del pib mexicano y de 
EUA, así como sus declives. El resultado es relevante ya que es un punto de partida 
para una nueva agenda de investigación orientada a establecer las condiciones que 
permitieron el rápido crecimiento de la economía mexicana durante el periodo 1950-
1982 y cuáles otras a su posterior estancamiento.

El artículo, “pymes y cadenas de valor globales. Implicaciones para la política 
industrial en las economías en desarrollo” del profesor de la Universidad de Sevilla, 
Isidoro Romero Luna, es una revisión de la literatura sobre la inserción de las pymes 
en las Cadenas de Valor Globales, con el fin de profundizar en el debate en cuanto a la 
aparición y desarrollo de éstos, haciendo referencia al marco de la geografía mundial, 
en la cual se han desplegado a partir de los años setenta, efectuando un recuento de 
sus causas y origenes, así como de las implicaciones que éstas poseen para las grandes 
corporaciones y pymes como opción estratégica, considerando las oportunidades y 
amenazas que conlleva para las pymes en las economías en desarrollo y los retos que 
plantea para la política industrial.

Alicia Gómez, Domingo García y Salvador Marín, profesores de la Univer-
sidad de Puebla, la Universidad Politécnica de Cartagena y la Universidad de Murcia, 
respectivamente, ofrecen en “Restricciones financieras de la pyme en México: una 
aproximación empírica”, un panorama respecto a los obstáculos que enfrenta la pyme 
en cuanto a los procesos de aprobación crediticia apoyados en un estudio empírico 
que toma como ejemplo 128 empresas del sector manufacturero de Puebla. Sus re-
sultados, señalan a las tasas de interés, el exceso de trámites o burocracia bancaria y 
las garantías como los obstaculos primordiales para la aprobación de créditos, amén 
de otras dificultades adicionales.

En la intervención siguiente, Ricardo Padilla y Celso Garrido, profesores de 
nuestro Departamento, realizan “Una propuesta de clasificación de las entidades federa-
tivas mexicanas para la gestión de la banca de desarrollo“, en ella, los autores plantean 
que una gestión eficiente de la banca de desarrollo requiere de una oferta específica de 
productos y servicios financieros destinada a segmentos relativamente homogéneos, no 
sólo desde el punto de vista de la actividad económica sectorial, sino también desde el 
punto de vista geográfico. El trabajo propone una clasificación de las entidades atendiendo 
a su grado de desarrollo relativos útil a la misión de la banca de desarrollo.

A continuación, el trabajo “Choques externos y fluctuaciones macroeco-
nómicas, alguna evidencia para la economía argentina” Luis N. Lanteri, funcio-
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nario del Banco Central de Argentina, hace una revisión sobre las fuentes de las 
fluctuaciones macroeconómicas, empleando una propuesta de modelo de vectores 
autoregresivos estructural (svar) y datos trimestrales de la economía argentina que 
abarcan el periodo 1980:1-2008:2. A tal efecto, se imponen restricciones de largo 
plazo al modelo de svar y se identifican cuatro choques estructurales. Los resultados 
muestran que los choques de precios externos tienen un efecto positivo sobre el 
pib real manufacturero y que la principal fuente de las fluctuaciones en el producto 
obedece a los choques de oferta agregada.

El artículo siguiente, cuya autoría corresponde a Rogelio Varela, Profesor-In-
vestigador de la Universidad Autónoma de Baja California y Víctor Hugo Torres, adscrito 
a la Universidad de Colima, se titula “Estimación de la tasa de desempleo no aceleradora 
de la inflación en México”. El trabajo estima la tasa de desempleo no aceleradora de la 
inflación, tanto constante como variable con respecto al tiempo, para el caso mexicano. 
En el primer caso acuden a la metodologías de Staiger, Stock y Watson y la de Ball y 
Mankiw, en el segundo emplean un modelo de vectores autorregresivos estructural.

“Hacia una política social en el Distrito Federal, un análisis espacial de la cali-
dad de vida, 1970-2010”, cuyos autores, Oscar Rogelio Caloca, doctorante en Economía 
por la unam, Antonio Cárdenas y Octavio Ortiz, profesores de nuestro Departamento, 
analizan el establecimiento de ciertas condiciones en materia de calidad de vida nece-
sarias para la fundamentación de una política social en el Distrito Federal. En el trabajo 
se elabora una revisión sobre dicha temática en un espacio de tiempo de 1970-2000 por 
delegaciones, para posteriormente presentar un pronóstico para el 2010.

Esta sección cierra con “Imaginario y realidad en la exploración de Amé-
rica Septentrional“ de Lucino Gutiérrez, Elvira Buelna y Santiago Ávila, es un 
trabajo en el cual los autores elaboran un recorrido en torno al discurrir qué motivó 
las exploraciones posteriores a la conquista de la Nueva España y que dieron como 
resultado las modificaciones en el plano geográfico y comercial del nuevo territorio. 
El artículo resalta la importancia del imaginario como un elemento metodológico 
para explicar la acción histórica.

Finalmente en nuestra Sección de Documentos se presenta una reflexión 
de carácter coyuntural titulada “A un año de la profundización de la crisis financiera 
internacional: impacto, respuestas y expectativas” firmado por José Francisco Rodrí-
guez Montoya, asesor del actual Secretario de Economía y por el que esto escribe.

Con este número, el último del presente año, deseamos agradecer a todos 
los autores su apoyo y confianza para expresar sus ideas y reflexiones en nuestras 
paginas. Hacemos extenso dicho agradecimiento a las autoridades de nuestra casa 
de estudios para la continuación de este esfuerzo editorial.


