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Presentación

La revista Universitaria de administración (Novarua) se publi-
ca desde el año 2007 por la Universidad autónoma de Ciudad 
Juárez, a través del departamento de Ciencias administrativas, 

y tiene carácter multidisciplinar, especialmente en las áreas de adminis-
tración de empresas, Contabilidad y turismo, mismas que contribuyen 
a la difusión del conocimiento sobre las diferentes perspectivas de la ad-
ministración; al mismo tiempo que fortalece el diálogo entre docentes-
investigadores-estudiantes, que dedican su tiempo al estudio de fenóme-
nos en estas disciplinas.

Con gran satisfacción presentamos el sexto número de la revista, el 
cual contiene aportaciones tanto de docentes-investigadores como de 
alumnos, quienes aprovechando este espacio de difusión ponen a su dis-
posición resultados de investigaciones relevantes, tal es el caso del artícu-
lo titulado “transferencia de modelos a la teoría de la organización: una 
discusión inacabada”, en el cual los autores realizan un análisis ontológi-
co, epistemológico, metodológico y de naturaleza del individuo, como 
parte del constructo de la teoría de la organización.

de igual forma, en el trabajo titulado “Gestión y fortalecimiento de 
proyectos comunitarios: una opción para el desarrollo turístico susten-
table en comunidades rurales: caso orranteño, Saucillo, Chihuahua”, los 
autores presentan una alternativa de desarrollo sustentable, partiendo de 
la gestión y fortalecimiento de proyectos comunitarios orientados al tu-
rismo de naturaleza y turismo comunitario para esa región.

el artículo “estudio del estado del arte sobre gestión de innovación”, 
clasifica y documenta la evolución del concepto gestión de innovación, 
con la finalidad de que se comprendan los distintos enfoques desde los 
cuales se ha abordado, valorando sus diferencias y similitudes; de igual 
manera, analizando su utilización en el ámbito empresarial.

Finalmente, el autor del artículo “La hipótesis del mercado eficiente 
y la hipótesis conductista de los mercados financieros”, realiza una reseña 
de la evolución en el pensamiento financiero por parte de los principales 
investigadores de los mercados, en la búsqueda de la teoría más adecuada 
que explique su funcionamiento.

Sigue abierta la invitación para que envíe sus propuestas de publica-
ción a las direcciones de correo electrónico: rua@uacj.mx y jmelgar@
uacj.mx

Dra. Josefa Melgar Bayardo
Directora de novaRua
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agustín vilchis vidal
nelly Karina Jiménez Genchi

Transferencia 
de modelos 

a la Teoría de la organización: 
una discusión inacabada

Resumen

ofrecer un análisis ontológico, 
epistemológico, metodológico 
y de naturaleza del individuo, 

como parte del constructo de la teoría 
de la organización. La conformación de 
esta disciplina se ha alimentado de plan-
teamientos tan disímbolos, que muestran 
el enriquecimiento de este campo de co-
nocimiento. La composición de la teoría 
de la organización trae consigo grandes 
aportaciones de diferentes ramas del 
saber. Para esta discusión consideramos 
las ciencias naturales, las ciencias socia-
les y otras (marcadas como seudocientí-
ficas). el método que se utilizó fue una 
revisión documental de los tres grupos 
señalados: el primero de ellos, se refiere a 
las ciencias naturales con algunas contri-
buciones conceptuales y metodológicas 
provenientes de ramas como: física, quí-
mica, matemáticas y biología. el segun-

do corresponde a las ciencias sociales, 
tales como: sociología, ciencia política, 
psicología, antropología, administración 
y filosofía. Finalmente, otras aporta-
ciones (esotéricas), tales como: I ching, 
eneagrama y feng shui. Los resultados 
encontrados muestran que, al integrar 
la teoría de la organización, convergen 
proposiciones diversas, las cuales enri-
quecen la forma de abordar el análisis de 
las organizaciones.

Palabras clave: transferencia de mo-
delos, visión multidisciplinar, compleji-
dad organizacional.

Introducción

este artículo tiene como intención 
ofrecer un panorama global de las 
diferentes aportaciones y transfe-

rencias de modelos para construir la teo-
ría de la organización. Con esa misión, 
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nos daremos a la tarea de estructurar el 
presente trabajo en tres apartados. el 
primero de ellos consiste en describir los 
principales enfoques y planteamientos 
de las ciencias naturales y corrientes teó-
ricas, como son: matemáticas, física, quí-
mica y biología, que integran los marcos 
de referencia, los cuales han sido utiliza-
dos por estudiosos y practicantes de las 
organizaciones.

La segunda gran etapa, se integra por 
las aportaciones, principios, enfoques y 
visiones de las principales ramas sociales, 
desde la ciencia política, sociología, psi-
cología, administración, antropología y 
filosofía. Si bien es cierta la existencia de 
otros campos de estudio, los menciona-
dos son los de mayor preocupación por 
el entendimiento de las empresas.

en una tercera división, nos enfo-
caremos en propuestas no reconocidas 
como conocimiento científico por la co-
munidad académica. Sin embargo, con 
gran aplicación y uso por parte de los 
diferentes actores de las organizaciones, 
sin importar el nivel jerárquico. dentro 
de éstas, indicaremos las propuestas de 
metodologías antiquísimas provenientes 
del lejano y del medio oriente, tal es el 
caso del feng shui, I ching, eneagrama y 
lo establecido en tratados de astrología.

todo ello, analizado y clasificado 
bajo los lineamientos de sus anteceden-
tes ontológicos, epistemológicos, de 
naturaleza humana y metodológica, en 
su caso establecido para el análisis de la 
naturaleza de las ciencias sociales, y en 
este trabajo ampliado a las ciencias na-
turales y corrientes esotéricas (Burrell y 
morgan, 1985).

derivado de lo anterior, los límites 
de la teoría de la organización se van di-
seminando y trasladando a nuevos esta-
dios, donde las disciplinas se combinan, 
permutan y prestan marcos de referen-
cias, y la adaptación de metodologías, en-
tre ciencias y disciplinas, es una realidad. 
en otras palabras, la demarcación de los 

estudios de la empresa se amplía para in-
corporar ideas procedentes de todas las 
disciplinas, que parezcan ser útiles en el 
momento (Pfeffer, 2000).

Antecedentes

La composición de la teoría de la 
organización, es el resultado de 
más de un siglo de trabajo y repre-

senta el esfuerzo de variados y antagóni-
cos autores en el devenir de las raíces de 
esta nueva disciplina. Con el nacimiento 
de la empresa moderna, a finales del si-
glo XIX, enmarcada en un contexto de 
cambios estructurales en las formas de 
producir bienes para una sociedad masi-
va demandante de tales satisfactores, sur-
gen propuestas de trabajos encaminadas 
a estudiar los mecanismos que ofrecen 
soluciones a las problemáticas plantea-
das en la vida cotidiana de las incipientes 
organizaciones. encontrar la mejor ma-
nera de hacer las cosas, utilizar mejor los 
recursos de la compañía y cumplir con 
parámetros de producción y estandari-
zación de actividades y piezas, eran los 
principios de las unidades económicas 
de principios del siglo XX.

Bajo este contexto, con el paso de 
los años se van generando nuevos desa-
fíos en la vida cotidiana de la organiza-
ción, se le da más énfasis a las relaciones 
humanas. el enfoque de preocuparse 
por las relaciones entre el personal, que 
pasa una parte significativa de su tiempo 
en la empresa, trae consigo planteamien-
tos que pretenden ofrecer respuestas a 
las conductas humanas, que son relati-
vamente indeterminadas, multidirec-
cionales y, en muchos casos, contradic-
torias. ello propicia una convergencia 
de disciplinas y ciencias, cuyo objetivo 
es aportar visiones y herramientas para 
comprender y predecir el comporta-
miento de las personas al integrar com-
pañías con múltiples propósitos, desde 
lo económico hasta lo social, pasando 

por lo religioso y muchos otros fines y 
características de integración.

Precisamente esta conformación de 
redes dentro de la teoría de la organiza-
ción, por un lado, y de las empresas, por 
el otro, fomenta la pluralidad de pensa-
miento, ideas, enfoques y metodologías, 
donde la jerarquía se sustenta sobre la 
realidad única que no permite oposicio-
nes (zimmermann, 2004). aunque en 
los estudios organizacionales esa reali-
dad tiene que ver con las diferentes per-
cepciones y posturas del individuo de la 
compañía y del investigador, que le dan 
un significado e interpretación distintos.

La diversidad organizacional no es 
sinónimo de independencia, sino de in-
tersección simbólica (montaño, 2000). 
es decir, cada uno de los actores de una 
empresa está influenciado por elementos, 
principios e ideologías de la comunidad 
a la que pertenecen y llevan sus formas 
de conceptuar la realidad a las compañías 
e interpretan de diferentes maneras los 
mensajes e imágenes de la organización.

de los ochenta a la fecha, se ha dado 
un crecimiento exponencial de diversos 
planteamientos dentro de la discipli-
na de los estudios empresariales y de la 
teoría de la organización. esto ha pro-
piciado una revolución teórica, concep-
tual y metodológica; además, origina 
una lucha desenfrenada de creatividad e 
imaginación de los investigadores, con 
la finalidad de ofrecer aproximaciones a 
los estudios organizacionales y aportar 
argumentos al debate permanente de la 
aprehensión de los fenómenos. La posi-
ble unidad de la teoría de la organiza-
ción, va creciendo y los campos del cono-
cimiento que van aportando también se 
incrementan. Pese a que algunos autores 
agregan las disciplinas de arte como mo-
delos que se pueden trasladar a la teoría 
de la organización (ver figura 1).
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Figura 1. Composición de la teoría de la organización

Aportaciones de las 
ciencias naturales

en un campo tan amplio, ambiguo y 
polivalente como es el estudio de las orga-
nizaciones, la flexibilidad de los enfoques 
y conceptualizaciones toma referencias 
de las ciencias exactas, como es el caso de 
las matemáticas. en los principios y teo-
remas, se hace referencia a los modelos 
matemáticos que pretenden explicar el 
comportamiento de las variables, identi-
ficando las causas y los efectos generados, 
y así poder predecir su actuación.

Por ejemplo, el diseño de experimen-
tos fue planteado para modelar el com-
portamiento de los sistemas, primordial-
mente, aunque con mayor estructura me-
todológica e instrumentos técnicos; por 
ejemplo: análisis de correlación, análisis 
de regresión lineal simple y análisis de 
regresión lineal múltiple, ecuaciones es-
tructurales, entre otros más. en los casos 
mencionados, lo importante es definir 
las variables sujetas de interés para poder 
establecer la dependencia e independen-
cia de ellas, y así estar en posibilidades de 
poder conocer las interdependencias y 
predecir el comportamiento.

en muchas de las situaciones, se tie-
ne la intención de predecir el comporta-
miento de las personas con base en la ma-
nipulación de algunas variables, como es 
el caso de incentivos, reconocimiento al 
empleado, enriquecimiento del trabajo, 
mejora de las condiciones ambientales, 
autonomía laboral, sólo por citar algu-
nas. otra aportación de uso frecuente en 
las empresas, es la simulación, donde la 
metodología aplicada es similar al diseño 
de experimentos, pues se agregan la mo-
delación de situaciones reales, definien-
do variables y construyendo algoritmos, 
además de utilizar distribuciones de pro-
babilidad (normal, binomial, Poisson, t 
de student, etcétera) y la generación de 
números aleatorios.

Con ello, se hacen corridas de los 
algoritmos y se procede a representar el 
comportamiento de los fenómenos su-
jetos de estudio. Hay una gran variedad 
de procesos de simulación, que abarcan 
desde cuestiones rígidas, como es el des-
empeño financiero de la empresa, hasta 
cuestiones sutiles, como es la generación 
de roles de los integrantes de las organi-
zaciones en la consecución de objetivos 
y la lucha de estrategias. tal es el caso de 
la simulación de negocios dentro de la 

teoría de juegos y diversos algoritmos de 
investigación de operaciones.

Para ejemplificar lo anterior, se con-
sultó un estudio donde el modelo mate-
mático simula la aparición de protocélu-
las autopoiéticas (ono, 2005). Se ha pre-
cisado que la adquisición de protocélulas, 
generación y mantenimiento, era uno de 
los pasos evolutivos más importantes del 
primer tiempo de la vida. en este caso, 
se presenta un modelo de cómputo que 
demuestra la aparición y evolución de 
las estructuras de generación y manteni-
miento para la reproducción. además, el 
análisis de las condiciones bajo las cuales 
las moléculas de autos catalíticos y prece-
lulares se desarrollaban en protocelulares 
de autorreproducción.

el artículo se centra en los índices de 
la fuente de recursos moleculares como 
parámetros ambientales y explora los ca-
minos de la evolución de la réplica mole-
cular a la reproducción celular bajo varias 
condiciones. Los resultados demostra-
ron que la organización espontánea de 
protocélulas de un estado inicial al azar, 
ocurre en una región del parámetro don-
de el metabolismo llega a ser difícil, debi-
do a una fuente escasa de recursos, pero 
una vez que las estructuras de la célula 
se organicen, pueden sobrevivir en una 
gama más amplia de ambientes. Investi-
gamos la evolución dentro de ambientes 
temporal o espacial que cambiaban y en-
contramos que las protocélulas pueden 
asumir el control del sistema metabólico 
precelular después de la transición.

en forma análoga, en los estudios de 
la organización se fomenta la definición 
y modelación de las variables de interés. 
en las corrientes posmodernistas se habla 
del proceso de autopoiesis en las empre-
sas y la generación de nuevos enfoques 
y visiones para las aproximaciones a la 
interrelación y arreglos organizacionales. 
Una de esas corrientes es el planteamien-
to de las estructuras flojamente acopladas 
y su impacto en la creatividad y el manejo 
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de la autonomía entre los actores de una 
compañía (Luhmann, 1997).

otro caso de simulación y aplicación 
de patrones matemáticos tiene que ver 
con la aplicación de modelos virtuales, 
donde se integran tres dimensiones, eco-
lógica, económica y social, generando un 
proceso de simulación de producción 
verde en la industria textil en una locali-
dad de estados Unidos. el objetivo de ese 
trabajo consistió en conformar una red 
interorganizacional, que incluya la cade-
na de la producción textil, la comunidad, 
los reguladores y los fabricantes locales 
y estatales. el valor de este trabajo fue la 
comprensión del concepto de redes, muy 
utilizado en la informática actual, y la 
aplicación de modelos matemáticos a de-
safíos reales en ambientes rápidamente 
cambiantes y donde confluyen intereses 
diversos, como son las organizaciones y 
los actores de la comunidad y los fabri-
cantes, así como grupos de presión e in-
fluencia como son los ecologistas (man-
ring y moore, 2005).

Por otro lado, las aproximaciones de 
la química a la teoría de la organización 
se aprecian claramente en algunos con-
ceptos, los cuales tienen que ver con las 
estructuras moleculares de los elementos 
y los principios que regulan su compor-
tamiento. Basta mencionar la tercera 
Ley de la termodinámica, que habla so-
bre la naturaleza del equilibrio de los sis-
temas: mientras una variable o grupo de 
variables no perturbe el sistema, en ese 
sentido se produce una alteración a los 
elementos componentes de la reacción 
química con efectos en el sistema y una 
entropía, cuya definición es una tenden-
cia al desorden. de hecho, la formación 
del universo y la teoría aceptada por la 
comunidad científica tiene que ver con la 
gran explosión, es decir, el ciclo de con-
junción y explosión. Haciendo una refe-
rencia a los estudios de la organización, 
se puede trasladar al comportamiento 
de las fusiones e integraciones de nuevas 

empresas y el cambio que ello representa 
para los integrantes de las instituciones 
involucradas en esos procesos de naci-
mientos y muertes de las compañías.

Para mostrar la transferencia del 
modelo de la tercera Ley de la termo-
dinámica en el análisis metafórico de las 
organizaciones, mostraremos un caso 
de la revisión de algunos aspectos en la 
transformación industrial y la desregu-
lación conducida, y las diferencias exis-
tentes entre firmas, un caso de análisis en 
la economía emergente de la India (Pu-
tatunda, 2005). aquí se establece que la 
desregulación es un estímulo externo, 
el cual acciona la transformación indus-
trial; sin embargo, la entropía creciente 
puede causar la fragmentación de em-
presas existentes en una sección, mien-
tras que la adaptación sistemática puede 
conducir a la concentración de ellas en 
un sector, es decir, nos encontramos ante 
los extremos de los efectos de una deci-
sión. La perspectiva de la organización 
industrial conduce a cuestionar por qué 
las firmas en una compañía comparten 
una función común de la tecnología o 
de la producción. Las condiciones par-
ticulares provocarán sus respuestas a los 
estímulos externos y los resultados son 
poco probables de diferenciar desde el 
punto de vista cualitativo. Sin embar-
go, para aminorar las consecuencias se 
puede hacer un análisis de los recursos 
y capacidades, y buscar el equilibrio o la 
homeostasis, sugerida por los supuestos 
de la química.

Aportaciones de las 
ciencias sociales

otro artículo consultado concibe 
una aproximación a la economía eco-
lógica y el marxismo clásico (Burkett 
y Foster, 2004), el cual hace un análisis 
del “Socialismo y la unidad de las fuer-
zas ambientales” y una valoración re-
trospectiva de las aportaciones de Sergei 

Podolinsky en la historia de la economía 
ecológica, junto con la reacción de marx 
y de engels al trabajo de Podolinsky. Los 
autores demuestran que, al contrario de 
la sabiduría convencional, Podolinsky 
no estableció una base termodinámica 
plausible para la teoría del valor del tra-
bajo, que habría podido ser adoptada por 
marx y engels.

Por otra parte, marx y engels no 
descuidaron y no rechazaron precipita-
damente el trabajo de Podolinsky, como 
se supone comúnmente, pero lo tomaron 
bastante en serio para escudriñarlo pro-
fundamente en la crítica. Lo que vale la 
pena destacar de este trabajo, es la com-
binación de modelos, enfoques y para-
digmas, los cuales enriquecen el estudio 
y presentan un reflejo de la teoría de la 
organización, donde confluyen diferen-
tes disciplinas, como es el caso plantea-
do, pues podemos señalar la economía, la 
sociología, la química y la ecología.

Una de las conclusiones finales del 
artículo destaca las limitaciones severas 
impuestas por su reduccionismo de la 
energía y la concepción de sistema ce-
rrado, pensando con respecto a marx y 
engels, y la cuestión metabólica al con-
cepto de economía ecológica dentro de 
un campo del conflicto social y la perver-
sidad de las organizaciones al afectar su 
medio ambiente. Bajo el criterio econó-
mico, es más fácil reparar los daños que 
conformar una filosofía de empresa lim-
pia y sustentable, así como respeto por su 
entorno, con la denominación de indus-
tria limpia. Con ello, estamos en posibi-
lidades de afirmar el cambio conceptual y 
polifacético de las investigaciones actua-
les, que ofrecen al investigador transitar 
por los múltiples enfoques y paradigmas, 
con la finalidad de entender y precisar el 
objeto de estudio y en esa medida, dispo-
ner de modelos con una ascendencia de 
variadas disciplinas.

aunque la biología corresponde a las 
ciencias naturales, hay una transferencia 
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de planteamientos a las ciencias sociales; 
por ejemplo, hay una analogía del fun-
cionamiento de los organismos celulares, 
donde el biólogo Ludwig von Bertalanffy 
plantea la conceptualización de sistema 
cerrado y sistema abierto, haciendo una 
clasificación y definición de elementos, 
homeostasis, frontera del sistema, medio 
ambiente y resultados, entre otros más 
(ackoff, 1991), para posteriormente ser 
perfeccionado en la llamada caja negra 
del matemático Norbert Wiener (1985), 
quien postula el denominado enfoque de 
control cibernético, mismo que agrega 
conceptos de retroalimentación e inter-
dependencia del sistema, así como varia-
bles de control.

Con base en estos postulados, se 
han hecho infinidad de trabajos, donde 
se considera a la organización como un 
sistema que intercambia insumos y servi-
cios con su medio ambiente, generando 
productos, desechos e influencia mutua. 
dentro de toda la gama extensa de estu-
dios, ejemplificaremos la utilidad instru-
mental del enfoque de sistemas con un 
artículo donde el autor hace un recorri-
do a través de cinco décadas.

a través de esta temporalidad, se 
analiza el devenir histórico y empírico de 
la concepción de sistemas y la dinámica 
general del cambio, utilizando la metá-
fora de las artes, y este trabajo lo enfoca 
a los sistemas de salud (Schein, 2006); 
además, agrega elementos de cultura, 
persuasión coactiva y las transformacio-
nes en las profesiones enfocadas al estu-
dio de las empresas. asimismo, el autor 
propone que para analizar cualquier 
organización o sistema, se deben de con-
templar tres perspectivas para involucrar 
a los diferentes actores de la misma. La 
primera de ellas es la perspectiva indivi-
dual, la cual se apoya en la psicología y 
lo que intenta entender es la idiosincrasia 
de los componentes de la compañía.

La segunda es la perspectiva sisté-
mica, que tiene sus fundamentos en las 

ciencias sociales como: antropología, 
ciencia política y teoría de sistemas. 
dentro de esta visión, se deben observar 
las medidas de desempeño en todo el ni-
vel del sistema, así como la cultura y el 
involucramiento de sus integrantes.

La tercera perspectiva es la del proceso 
interactivo, que se basa en la psicología so-
cial, sociología, y otros procesos y teorías 
dinámicas. es necesaria para comprender 
una interacción activa, que ocurre entre 
los diferentes niveles de un sistema, tal 
como se observa en la figura 2.

Figura 2. Perspectiva del análisis sistémico

Fuente: elaboración propia (basada en: Schein, 2006).

Como podemos observar, hay una 
integración de las ciencias sociales en las 
diferentes perspectivas y/o dimensiones 
de la visión sistémica, pese a que el dile-
ma nunca terminará entre lo individual 
y lo colectivo, la organización y la so-
ciedad. otro debate más consiste en la 
influencia de los líderes en la creación 
de la empresa y su cultura, o si la cultura 

y las fuerzas sociales producen líderes. 
además, como las compañías influyen 
en sus miembros y, a su vez, éstos mo-
difican las instituciones, consideramos 
que hay una interrelación mutua entre 
las organizaciones y los individuos con 
modificaciones de conducta bidireccio-
nal individual-colectiva.
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Precisamente la dimensión de lo in-
dividual y lo colectivo, ha provocado un 
intenso debate, donde hay una gran can-
tidad de enfoques y posturas, así como 
perspectivas para abordar los fenómenos 
sociales y empresariales, y la mutua in-
fluencia de transformación. al respecto, 
y continuando con la transferencia de 
modelos a la teoría de la organización, 
es importante ingresar al debate desde la 
visión extrema de los conceptos, tal es el 
caso de la agencia contra la estructura, y 
esto lo llevamos a niveles de análisis más 
detallados. así estamos en posibilidades 
de poner en la mesa lo individual contra 
la situación, la selección de estrategias 
contra el determinismo del medio am-
biente (Battilana, 2006).

Lo anterior, nos lleva a cuestionar 
que las empresas y los individuos están 
limitados, por un lado, y capacitados, 
por el otro, dentro de un medio am-
biente institucional, es decir, tienen una 
relación interdependiente, lo cual es en-
riquecedor, pues se aborda de diferentes 
perspectivas y niveles de análisis.

esta dualidad genera el isomorfis-
mo y lo constitutivo entre las relaciones 
individuo/colectividad, con lo que se 
ha propiciado una avenida amplia para 
investigar e incorporar modelos de di-
ferentes disciplinas y campos del cono-
cimiento, direccionando sus esfuerzos 
para llenar crisoles de conceptos, ten-
dencias y modelos para la definición de 
marcos de trabajo en los estudios de la 
organización (ver figura 3).

Conforme la elaboración del pre-
sente artículo avanza, nos encontramos 
ante la diversidad y la pluralidad de las 
aportaciones de los multivariados y 
multiparadigmáticos campos del cono-
cimiento. dentro de todos ellos, vale la 
pena destacar las aproximaciones de la 
ciencia política y las concepciones de 
estrategia, palabra utilizada por amplios 
sectores de la población, al parecer sin 
un análisis certero de la definición.

Figura 3. La habilidad del rol individual a la posición social

Campo organizacional

Posición individual en el campo organizacional

Estatus
Organizaciones

Estatus
social 

y de grupo

Movilidad
interorganizacional

Posición
individual

en la
organización

Posición
formal

Posición
informal

Probabilidad
de emprender

actos individuales
e institucionales

Posición individual en el campo organizacional

 Fuente: modificación basada en: Battilana (2006).

el uso del término estrategia, se en-
frenta al problema de la diversidad de 
significados que se le pueden atribuir, 
variando conforme a las distintas pers-
pectivas que caracterizan el estudio de 
las organizaciones. el primer problema 
al que nos enfrentamos cuando se estu-
dia la estrategia, es la amplitud concep-
tual del término “estrategia” (mahoney, 
1993). No obstante, la palabra estrategia 
deriva del griego “strategia”, que significa 
general (“generalship”), y fue usada pri-
mero por los ingleses en 1688.2

de acuerdo al diccionario militar, 
de James, de 1810, la “strategia” se refiere 
a algo dado fuera de la visión del enemi-
go, donde las “tácticas” fueron medidas 
tomadas inmediatamente frente a un ad-
versario. Las palabras “estratega” (strate-
gist) y estratagema (stratagem) aparecen 
en 1825 y 1838, respectivamente, y están 
más relacionadas a la noción medieval de 
estrategia como un arte o habilidad espe-
cial (Willmott, 1992).

así, tenemos que los orígenes del 
concepto de estrategia se encuentran 
fuera del ámbito organizacional, los 
cuales son ubicados en el ámbito militar, 
pues es ahí donde el término adquiere su 
dimensión real. arellano (2000) seña-
la que “el pensamiento estratégico y su 
conceptualización nacen de manera con-
creta en los campos de batalla como un 
arte enteramente militar teniendo como 
principal preocupación diseñar acciones 
en espacios no controlables”.

desde la perspectiva militar, la estra-
tegia busca elaborar un “diseño de una 
direccionalidad”, que permita visualizar 
la naturaleza de las posibles relaciones 
entre los actores, pero nunca pretendien-
do que se les pueda controlar o predecir 
(arellano, 2004). en esta visión, el “otro” 

2  Sin embargo, esta palabra la pode-
mos ubicar desde los escritos antes de 
la era cristiana en el libro el arte de la 
guerra, de Sun tzu.
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es parte fundamental para la elaboración 
de la propia estrategia, porque el fin mis-
mo de ésta consiste en vencer la estrate-
gia del otro; esto es lo que determina, 
en última instancia, el éxito estratégico 
(arellano, 2000).

el uso académico del concepto ha 
empleado, por consecuencia, el término 
diseñado en sus fuentes militares y com-
petitivas. es a partir de Hofer y Schen-
del (1996) cuando se logra incorporar el 
concepto de estrategia como un campo 
para el desarrollo y renovación de las em-
presas, y más específicamente como guía 
de las operaciones de la organización. 
en palabras de los autores: “es posible 
identificar una visión compartida de la 
estrategia como alguna necesidad de la 
organización o medidas a fin de ganar o 
establecer su legitimidad en el mundo de 
la rivalidad competitiva, así la estrategia 
es lo que hace a una firma única, un gana-
dor o un sobreviviente”.

entonces, “la no predecibilidad”, 
la importancia de los “otros” actores, la 
idea de la direccionalidad, el conflicto y 
el poder, así como los elementos que ha-
blan del diseño estratégico “en espacios 
de alta movilidad” (arellano, 2004) son 
las características de la estrategia.

Otras aportaciones 
(esotéricas)

existen otros modelos de aproxima-
ción al quehacer organizacional, aunque 
en los medios académicos formales no 
están reconocidos, los cuales establecen 
metodologías y principios milenarios 
de culturas sólidas para abordar algunas 
de las actividades sustantivas de las em-
presas y de las relaciones entre los inte-
grantes, así como la toma de decisiones 
a todos los niveles de la compañía. el 
conocimiento llamado esotérico partici-
pa en la lucha multiparadigmática de los 

estudios organizacionales. en occidente 
hemos escuchado de manera frecuente 
planteamientos de la filosofía oriental, 
tales como: oráculos, disposición de los 
muebles y construcción de inmuebles 
tendientes a armonizar el flujo de energía 
de una zona de trabajo. además, marcos 
de referencia que nos permiten clasificar 
a las personas de acuerdo a los denomi-
nados eneatipos, entre otros aportes más 
a la comprensión de la empresa.

Se consultó un trabajo exploratorio 
en compañías chinas, el cual habla de 
la superstición y el rol que ésta juega al 
momento que los ejecutivos toman las 
decisiones (tsang, 2004). en ese traba-
jo, se confirma la percepción general de 
que la superstición constituye una parte 
crucial en la vida de los hombres de la 
sociedad china.

esa superstición ayuda a los ejecuti-
vos chinos para aliviar la ansiedad ante la 
incertidumbre de los negocios. aunque 
el rol de la superstición ha sido conside-
rado como irracional y carece de bases 
científicas, sus practicantes y seguidores 
pueden probar los antecedentes y validar 
instrumentalmente su utilización. resul-
ta interesante que la economía emergen-
te más importante del siglo XXI conti-
núe con prácticas antiquísimas.

derivado del estudio en cuestión, 
más de la mitad de los entrevistados ad-
mitió haber experimentado disonancias 
cognitivas; aún más, no deberían tomar 
decisiones irracionales pero lo hicieron. 
de igual manera, otro elemento des-
cubierto es la proliferación del llamado 
feng shui. expertos en la aplicación de 
esta herramienta influyen significativa-
mente en los consejos a sus clientes y son 
decisivos para la toma de acciones de los 
ejecutivos chinos.

Conclusiones

La intención de presentar un abani-
co de aportaciones de diferentes 
ramas disciplinarias del conoci-

miento, es ofrecer un panorama global e 
integral de los esfuerzos de muchos estu-
diosos de la organización, preocupados 
por propiciar esferas conceptuales para la 
discusión y el debate. el aportar visiones 
“novedosas”, donde fusionan, mezclan y 
construyen nuevas formas epistemológi-
cas, ontológicas, de naturaleza humana 
y metodológicas, trae consigo un tamiz, 
donde podemos generar una descripción 
más profunda de los postulados y estar 
en posibilidades de rastrear los procesos 
de generación del conocimiento, y lo-
grar, si es factible y benéfico, construir y 
expandir marcos de trabajo de la teoría 
de la organización.

en ese mismo orden de ideas, no es 
tarea fácil definir y aplicar los criterios 
de selección de las variadas y prolíferas 
posturas de los estudios de la empresa. 
Si bien es cierto que, ante un crecimien-
to exponencial de trabajos de investi-
gación, se corre el riesgo de estrechar el 
campo de estudio, aunque hay que ana-
lizar con un espíritu crítico y tolerante 
las aportaciones de tipo seudocientífico, 
ambiguo y etéreo, es recomendable, sin 
el afán de ser reduccionistas, mantener 
un ambiente crítico y metodológica-
mente formal para el estudio de tales 
trabajos de investigación.

Los traslados de otras disciplinas, 
como es el caso de las ciencias naturales, 
ciencias sociales, humanidades y artes, 
así como aportaciones esotéricas, nos 
ayudan a construir el entendimiento de 
las empresas. estas aproximaciones seu-
docientíficas tienen cabida en el empiris-
mo ante la carencia de marcos teóricos 
robustos, capaces de explicar los sucesos 
cotidianos de la vida organizacional y la 
imposibilidad de predecir el comporta-
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miento de las sociedades ante escenarios 
turbulentos. existe el riesgo de que tra-
bajos de esa naturaleza cubran el campo 
de los estudios empresariales y que las 
curas milagrosas a los problemas com-
plejos y dinámicos de las organizaciones, 
proliferen.

Los estudiosos y practicantes de la 
teoría de la organización señalan que es 
necesario fomentar y mantener la visión 
crítica continua, es decir, la amplitud 
de las observaciones encontradas mues-
tra la complejidad y la relevancia de las 
compañías en la sociedad. La crítica se 
polariza porque la organización es una 
forma útil para la sociedad y esta utili-
dad es perversamente manipulada por 
las élites dominantes, dando énfasis a 
modelos conceptuales favorables a sus 
propósitos.
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Resumen

el modelo de desarrollo regional 
en el estado de Chihuahua en la 
actividad turística, se determi-

na por un contexto exógeno basado en 
modelos nacionales e internacionales, 
además de estar supeditado a políticas 
públicas nacionales, estatales y locales, 
generando exclusión social, contrastes 
regionales y polarización, dando como 
resultado que en las comunidades rurales 
se presenten actualmente antagonismos 

2 trabajo presentado en el XIII Con-
greso Nacional y vII Internacional 
de Investigación turística Sectur/
Cestur, escuela Superior de turismo 
del Instituto Politécnico Nacional, 
realizados en el Instituto Politécnico 
Nacional, av. miguel Bernard #39, 
Fracc. La escalera ticomán, deleg. 
Gustavo a. madero, méxico, d.F., 
del 12 al 14 de octubre de 2011.

e inestabilidad económica, inequidad so-
cial y deterioro medioambiental.

debido a lo anterior, se trabaja en 
una propuesta de investigación, la cual 
tiene como propósito presentar una al-
ternativa de desarrollo sustentable para 
la comunidad rural de orranteño, mu-
nicipio de Saucillo, en el estado de Chi-
huahua, partiendo de la gestión y forta-
lecimiento de proyectos comunitarios 
orientados al turismo de naturaleza y el 
turismo comunitario.

orranteño es un poblado que se lo-
caliza en el municipio de Saucillo, con 
una población total de 1442 personas, 
dando un total de 386 hogares. Cuenta 
con atractivos naturales susceptibles a 
desarrollar actividades turísticas recrea-
tivas, por lo que se justifica en cuanto a 
proponer el fortalecimiento de la comu-
nidad rural a través de la operatividad de 
proyectos comunitarios, a fin de poten-
cializar las oportunidades y fortalezas de 
la zona, considerando principalmente la 
estructuración de un producto turístico 

Rosa Herminia Suárez Chaparro
Laura Estela anguiano Herrera

abelardo Rodríguez orona

Gestión y fortalecimiento 
de proyectos comunitarios:
una opción para el desarrollo turístico sustentable en comunidades rurales: 

caso Orranteño, Saucillo, Chihuahua2
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orientado a un turismo de naturaleza y 
un turismo rural, además de mejorar la 
gestión de los proyectos comunitarios 
para el desarrollo turístico sustentable de 
la región.

Palabras clave: desarrollo susten-
table, proyectos comunitarios, gestión, 
turismo sustentable, Chihuahua.

Introducción

La actividad turística sólo avanzará 
hacia la sustentabilidad si existe 
un cuidadoso proceso de planifi-

cación que involucre a todos los actores 
relacionados, incluyendo las comunida-
des locales. Para lograr esta sustentabili-
dad, se requiere de cambios profundos 
respecto de la forma de hacer turismo, 
esto es, conciliar el incremento en el nú-
mero de visitantes en los destinos, con la 
adopción de buenas prácticas que garan-
ticen la reducción y manejo de impactos 
negativos sobre el medio ambiente y la 
sociedad.

Las buenas prácticas son un conjun-
to de medidas de corrección o mejora-
miento, que se implementan en todas y 
cada una de las áreas de gestión y opera-
ción de las empresas de turismo. estas ac-
ciones tienen como meta garantizar que 
se está produciendo el menor impacto 
posible, que se mejora la calidad del pro-
ducto turístico, así como su imagen fren-
te al cliente, y que se hace más eficiente 
el desarrollo empresarial y, por ende, su 
desempeño socioeconómico (rainforest 
alliance, 2006).

Con respecto a la situación de las 
comunidades rurales, en su gran mayoría 
con potencial turístico, aún no se han 
llevado a cabo estimaciones objetivas 
de sus productos turísticos disponibles; 
de sus habilidades y capacidad para la 
gestión turística; de su infraestructura y 

equipamiento actual, además de produc-
ción local que genere encadenamientos y 
reactivación de actividades productivas 
complementarias al turismo. aunado a 
esto, y como parte de las estrategias de 
desarrollo sustentable, son contados los 
estudios realizados que evalúan la capa-
cidad de carga de sus atractivos turísticos 
y el eventual impacto del turismo sobre 
el medio ambiente.

Por lo que se puede afirmar que, has-
ta este momento, el diseño de políticas 
públicas en el ámbito turístico apoya 
escasamente a las empresas comunitarias 
de este tipo o aún más, que logre identi-
ficar áreas potenciales para el desarrollo 
de experiencias comunitarias de turismo 
sostenible, lo que redundará en impor-
tantes vacíos para regiones rurales con 
bajos niveles de desarrollo relativo y con 
todas las condiciones para explotar este 
potencial.

el desarrollo turístico sustentable es 
una estrategia alternativa, que lleva a las 
comunidades indígenas y rurales a lograr 
objetivos generales y específicos comple-
mentarios. entre los primeros, destaca 
un control más seguro y autónomo de los 
recursos patrimoniales, de los beneficios 
que se generan y de las instancias de ges-
tión que se instituyen con este propósito 
(autogestión). Su finalidad no es el lucro 
ni la apropiación individual de las utili-
dades obtenidas, sino su reparto equi-
tativo, vía la reinversión en proyectos 
de carácter social o productivo, a fin de 
superar la situación de pobreza que afec-
ta a la gran mayoría de las comunidades. 
Como objetivo específico, se suele citar 
el fortalecimiento de la cohesión social 
y la afirmación de la identidad cultural, 
premisas indispensables para alcanzar 
un desarrollo sostenible (maldonado, 
2005).

el uso, conservación y preservación 
de los recursos naturales, humanos, ma-
teriales y financieros, debe de hacerse 

con una responsabilidad que busque los 
beneficios para la comunidad, lo cual 
implica que estén verdaderamente in-
volucrados como una parte activa en la 
generación de ingresos.

Para lograrlo en las comunidades 
del estado de Chihuahua, se debe crear 
conciencia para ofrecer alternativas de 
turismo de naturaleza y de turismo co-
munitario, con miras a una verdadera 
sustentabilidad, ya que ello propiciará un 
desarrollo local y regional en las comu-
nidades rurales, obteniendo la mejora de 
las condiciones de vida de la población 
en general, sin alterar el medio natural.

Preguntas 
de investigación

a) ¿Cuál es la situación actual del 
municipio de Saucillo?

b) ¿Cuál ha sido el impacto en la 
comunidad con la implantación de po-
líticas públicas a nivel federal, estatal y 
local para el desarrollo de actividades 
turísticas?

c) ¿Cómo involucrar a la comunidad 
rural en una planeación participativa que 
permita desarrollar estrategias para el di-
seño de productos y servicios orientados 
a un turismo de naturaleza?

Objetivos
Objetivo general

Presentar una alternativa de desarro-
llo sustentable para el municipio de Sau-
cillo en la sección municipal de orrante-
ño, a través de lineamientos estratégicos 
y metodologías dinámicas y flexibles de 
organización social para la promoción 
de un desarrollo regional más equilibra-
do, que permita preservar el patrimonio 
natural y cultural, reforzando la forma-
ción, gestión y fortalecimiento de em-
prendimientos comunitarios orientados 
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al desarrollo de actividades de ecoturis-
mo o turismo de naturaleza.
Objetivos específicos

Identificar y describir la situación •	
actual de la zona del municipio de 
Saucillo, a través de un diagnóstico 
participativo.
Identificar el potencial turístico, •	
que facilite la planeación y orga-
nización de la actividad turística 
como estrategia de desarrollo re-
gional.
Elaborar el plan de acción conjun-•	
tamente con la comunidad, a fin 
de definir estrategias de estableci-
miento para el diseño de productos 
y servicios orientados al ecoturismo 
o turismo de naturaleza.

Hipótesis

La formación, gestión y fortaleci-
miento de pequeños emprendimientos 
comunitarios que desarrollen estrategias 
para el diseño de productos turísticos 
orientados a un turismo de naturaleza, 
permitirá a la comunidad de Saucillo, el 
mejoramiento de su calidad de vida, el 
rescate de su patrimonio histórico-cul-
tural y el fortalecimiento de la identidad 
regional.

Antecedentes

el municipio de Saucillo tiene una 
superficie de 2116.16 km2, lo 
cual representa el 1.2% de la su-

perficie total del estado de Chihuahua. 
Sus municipios colindantes son: al nor-
te, Julimes y meoqui; al sur, La Cruz; al 
este, Camargo y La Cruz; y al oeste, za-
ragoza, rosales y delicias. Se localiza en 
la mesa central del norte, al principio del 
desierto oriente, con sus grandes mese-
tas irrigadas por el río Conchos, siendo 
sus serranías más importantes: Naica, 

Nagalejo, Los Picachos, Colorado, Sierra 
del Pajarito y las de orranteño.

Su cabecera municipal es la ciudad 
de Saucillo, que se encuentra a 107 km, 
aproximadamente, de la capital del esta-
do, Chihuahua. tiene 214 localidades, 
de las cuales 212 son rurales. Sus prin-
cipales secciones municipales y núcleos 
de población son: Naica, Las varas y 
orranteño.

entre sus actividades productivas se 
encuentran: la agricultura, siendo pro-
ductor de nuez, chile jalapeño, sandía y 
trigo; así como la ganadería, principal-
mente de ganado bovino, por lo que ge-
nera una abundante producción lechera 
y carne de canal, y en menor proporción, 
la minería, el comercio y la industria ma-
nufacturera.

Saucillo cuenta con recursos na-
turales como la Cueva de los Cristales 
(Naica), reconocida internacionalmen-
te, y dentro de sus aspectos culturales se 
destaca la gastronomía regional (birria, 
queso, carne y chorizo). actualmente se 
desarrollan actividades de esparcimiento 
y diversión por parte de los visitantes lo-
cales y de la región en el área de la presa 
rosetilla, a quienes se les ofrece un paseo 
por el río Conchos, además de platillos 
tradicionales; sin embargo, estas activi-
dades surgieron de manera espontánea a 
iniciativa de un grupo de ejidatarios, pri-
mordialmente de la zona conocida como 
el delfín, sin una adecuada planeación y 
operación de la actividad turística.

Justificación

el municipio de Saucillo posee 
atractivos naturales, un patri-
monio histórico-cultural y su 

localización geográfica le favorece para 
realizar actividades turístico-recreativas, 
ya que se encuentra ubicado en un pun-
to estratégico del estado, que le permite 
captar turistas y visitantes nacionales e 

internacionales, así como ser una opción 
de esparcimiento y recreación para visi-
tantes de la región, primordialmente de 
los municipios de Juárez, Chihuahua, 
delicias, rosales, meoqui, La Cruz y 
Camargo.

Por lo anterior, se justifica la pro-
puesta de fortalecimiento de la comu-
nidad a través de la operatividad de pro-
yectos comunitarios, con el propósito de 
potencializar las oportunidades y forta-
lezas, particularmente de la zona, consi-
derando principalmente la estructura-
ción de un producto turístico orientado 
a un turismo de naturaleza y un turismo 
comunitario para fortalecer el desarrollo 
turístico sustentable de la región.

debemos recordar que las tenden-
cias sociales, económicas y ambientales 
son las que determinan la sustentabili-
dad. Con estas bases nuestro proyecto 
visualiza el turismo rural como una ac-
tividad económica que complementará 
otras, como un paliativo que les permita 
fortalecer su economía local. Si bien es 
cierto que esta actividad turística no es 
la única estrategia de desarrollo, se debe 
considerar como una actividad econó-
mica de diversificación que permita 
sustentar las áreas de oportunidad, que 
contribuyan al presente y, en el futuro, a 
un desarrollo sustentable para la zona de 
orranteño.

Metodología

en un primer momento, la meto-
dología de la investigación será 
documental y descriptiva, anali-

zando los elementos teóricos que faci-
liten la comprensión de la importancia 
y planteamientos del desarrollo susten-
table y desarrollo turístico sustentable. 
Para tal efecto, se llevará a cabo una re-
visión de las teorías del desarrollo regio-
nal enfatizando las más importantes y su 
relación con el diseño de estrategias y ac-
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ciones internacionales en la promoción 
del desarrollo turístico sustentable deri-
vadas de las reuniones internacionales de 
la Comisión mundial sobre medio am-
biente y desarrollo en 1987 (conocida 
como Informe Brundtland) y la reunión 
Cumbre de río 92, agenda 21. asimis-
mo, se hará una revisión del contexto de 
la región en los ámbitos nacional y regio-
nal, tomando como base las estrategias 
contempladas en la agenda 21 para el 
turismo mexicano. Posteriormente, se 
realizará un diagnóstico, a fin de recabar 
información de la comunidad, utilizan-
do los elementos básicos para el diseño 
de un proyecto de ecoturismo (Sectur, 
“Cómo desarrollar proyectos de ecotu-
rismo”, 2004):

a) análisis del entorno ambiental, 
sociocultural, político y económico.

b) análisis del mercado turístico 
(oferta y demanda turística).

c) estudio técnico que incluya el di-
seño de productos y servicios turísticos; 
el diseño de la organización, tomando 
en cuenta la relación con la comunidad, 
manejo de visitantes, y manejo y control 
de recursos.

d) estudio financiero.
e) Plan de promoción y comerciali-

zación.

dentro de la metodología que se 
aplicó en el proyecto, se integró:

a) revisión y consulta en el Plan Na-
cional de desarrollo (2007-2012), en el 
Plan estatal de desarrollo del estado 
de Chihuahua (2010-2016) y en planes 
de desarrollo municipal de Saucillo 
(2010-2013).

b) Cartografía.
c) trabajo en sitio.
d) trabajo de campo.

tabla 1. Cédula de inventario de recursos naturales del municipio de Saucillo

EcosistEmas: desierto, serranías, lagunas y ríos
tEnEncia dE la tiErra: Privada, con 168 126 hectáreas equivalentes 

a 67.5%.
el régimen ejidal comprende 34 473 hectá-

reas, que representan el 13.8%
nombrE con El quE sE lE 

idEntifica:
Saucillo. Sus cuatro seccionales del muni-

cipio son: Las varas, Naica, estación Conchos 
y orranteño

localización: Sureste del estado de Chihuahua.
Colinda al norte con Julimes y meoqui; 

al este con Camargo y La Cruz; al sur con La 
Cruz; y al oeste con zaragoza, rosales y delicias

Vías dE accEso: Por carreteras estatales y federales

caractErísticas particularEs: • Actividades productivas:
- agricultura: producción de nuez, chile 

jalapeño, sandía y trigo
- Ganadería: ganado bovino
• Actividades turísticas informales

distancias rEspEcto a un 
punto dE rEfErEncia (puEblo 

u otro atractiVo):

a 107 km, aproximadamente, de Chihu-
ahua capital.

a 23 km de la Cueva de los Cristales (Naica)
particularidadEs En 
VEgEtación y fauna 

silVEstrE, quE puEdEn sEr 
utilizadas para productos dE 

obsErVación:

Su flora consta de: plantas xerófilas, herbá-
ceas, arbustos de diferentes tamaños entremez-
clados con algunas especies de agaves, yucas y 
cactáceas; leguminosas como: huisache, gua-
múchil, quiebrahacha, zacate, peyote, bonete y 
chaparral espinoso.

La fauna está constituida por: paloma 
huilota y de alas blancas, conejo, liebre, venado 
bura, puma, gato montés y coyote

tEmporadas para VisitarsE: meses de marzo a agosto (clima extremoso)

¿qué actiVidadEs turísticas 
altErnatiVas sE podrían 

dEsarrollar En EstE lugar 
(tEntatiVas)?:

ecoturismo, turismo de aventura y turismo 
rural (senderos interpretativos, caminata, esca-
lada, ciclismo de montaña, pesca recreativa)

Fuente: elaboración propia (basada en: Sectur, 2004).

Principales hallazgos 
de la investigación
Análisis del entorno ambiental, sociocultural, 
político y económico
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tabla 2. Cédula de inventario de recursos culturales del municipio de Saucillo

tipo dE población: rural
ElEmEntos culturalEs 

suscEptiblEs 
dE aproVEcharsE 
turísticamEntE:

• Gastronomía: elaboración de alimentos 
regionales a base de nuez, chile jalapeño, carne 
y leche

• Eventos religiosos:
- 25 de abril: Feria de San marcos
- 3 de mayo: Fiesta de la Santa Cruz en 

Naica
- 15 de mayo: Fiesta de San Isidro en Las 

varas
- 29 de septiembre: Fiesta de San miguel en 

alvareñas
- 3 de octubre: Fiesta de Santa teresita en 

estación Conchos
- 12 de octubre: Fiesta de la virgen del Pilar 

en orranteño

caractErísticas dE las 
actiVidadEs:

Las actividades permitirán la interacción 
de la comunidad anfitriona con los visitantes, 
además de rescatar los valores, costumbres y 
tradiciones de la región, fortaleciendo con esto 
la identidad regional

tEntatiVa dE actiVidadEs quE 
sE puEdEn implEmEntar:

• Talleres gastronómicos
• Elaboración de productos de la región 

(chorizo, crema, quesos, carne seca)
• Talleres ambientales
• Eventos culturales
• Ferias
• Celebraciones religiosas

Fuente: elaboración propia (basada en: Sectur, 2004).

Estudio técnico
Diseño de productos 
y servicios

en esta parte se plantea concreta-
mente en qué consiste el proyecto y se 
definen los servicios y las actividades que 
van a ser desarrollados para aprovechar 
los recursos con los que se cuenta. Se ini-
cia con la creación del concepto, diseño 
de las instalaciones, servicios y activida-
des, y definición de sus estándares. Poste-
riormente, se detectarán las necesidades 
de capacitación, promoción y activida-
des alternas.

dentro del estudio que se realizó en 
la comunidad de Saucillo, se pudo apre-
ciar que hay deficiencias en cuanto a los 
servicios y actividades que actualmente 
se ofrecen, debido a que la población no 
cuenta con los servicios básicos que el tu-
rista requiere para tener una buena expe-
riencia en su visita, así como la ausencia 
de actividades que pueda realizar en las 
diferentes zonas.

Con base en los resultados de los ta-
lleres participativos, en la comunidad se 
decidió por la siguiente propuesta: el pro-
yecto se realizará en el área conocida como 
el delfín, que está localizada en la ribera 
del río Conchos, teniendo como entorno 
grandes áreas agrícolas; se encuentra a es-
casos 8 km del poblado de orranteño; la 
constitución natural del río Conchos está 
al alcance de todos sus visitantes, gracias a 
su clima que es aprovechable la mayor par-
te del año. Se presenta una diversificación 
de la oferta de servicios turísticos orien-
tados a un turismo comunitario, donde 
se brindará a los visitantes: alojamiento, 
servicios gastronómicos, un espacio de 
convivencia (club) para la realización de 
actividades culturales y deportivas, acti-
vidades de interacción con la naturaleza y 
productos regionales, que le dan ese sabor 
tan especial de Saucillo.
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Las instalaciones, equipamiento y 
alojamientos (integrados por cabañas in-
dividuales con todos los servicios) garan-
tizan la utilización de energías alterna-
tivas (aislamiento, celdas fotovoltaicas, 
letrinas ecológicas, baños secos, pintura 
e impermeabilizante natural).

tabla 3. diseño de organización

accionEs rElación con la comunidad manEjo dE VisitantEs
manEjo y control dE los 

rEcursos naturalEs

1

Un diagnóstico comunitario partici-
pativo

Integración de la comunidad en todas 
las etapas del proyecto

Creación de políticas, instrumen-
tos, recursos y actividades para facilitar 
la estancia del visitante, orientados a un 
turismo de naturaleza

estudios de impacto ambiental:
• Monitoreo
• Seguimiento

2

Creación y gestión de emprendi-
mientos comunitarios, con el propósi-
to de brindar una oferta turística orien-
tada a las actividades de ecoturismo, 
turismo de aventura y turismo rural

diseño y elaboración de ma-
pas y trípticos, con el propósito de 
brindar información al turista

Implementación de ecotecnias:
• Aislamiento
• Celdas fotovoltaicas
• Letrinas ecológicas
• Baños secos
• Pintura
• Impermeabilizante natural

3

reactivación de actividades producti-
vas de la región

agricultura
elaboración y venta de conservas (cho-

rizo, salsas de chile, carne seca, dulces a base 
de leche y nuez, etcétera)

elaboración y venta de artesanías pro-
pias de la región

talleres:
• Educación ambiental 
• Recuperación de ecosistemas 
• Culturales 
• Gastronómicos

diseño y construcción de albergues, 
cabañas o campamentos con criterios 
ecológicos

4

Programa de capacitación y sensibiliza-
ción a la comunidad para ofrecer servicios 
de: 

• Atención al visitante 
• Guías especializados 
• Recorridos por la zona

Programa “No deje rastro”
reglamento de visitantes

Programa “No deje rastro”
reglamento de visitantes

5

Programas de educación ambiental 
para sensibilizar a las comunidades para que 
adopten nuevas prácticas en el uso de los re-
cursos naturales

diseño y construcción de área co-
mún (club):

• Reciclaje de basura
• Agricultura orgánica
• Huertas familiares

6

Se programarán actividades cultu-
rales, artísticas y deportivas durante el 
año para una convivencia social, ade-
más de interactuar con los visitantes

manejo sustentable del agua:
• Captación
• Manejo
• Reciclaje

Fuente: elaboración propia (basada en: Sectur, 2004).

La encuesta que se realizó en la co-
munidad de Saucillo tuvo como propó-
sito conocer la aceptación del proyecto 
y arrojó como resultados los siguientes 
datos:

• El 65% de los encuestados aceptó 
otras alternativas de trabajo.

• Al 20% no le interesó la propuesta.
• El 15%, debido a cuestiones cultu-

rales, no desea que su familia trabaje en 
otra cosa que no sea el campo.
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Conclusiones

el municipio, en su Plan muni-
cipal de desarrollo, plantea un 
fuerte impulso al turismo, ya que 

cuenta con atractivos naturales, patri-
monio cultural, excelente gastronomía 
y productos regionales de alta calidad; 
sin embargo, reconoce la falta de apoyo 
a planes y proyectos orientados al desa-
rrollo turístico como alternativa para su 
desarrollo regional.

asimismo, la comunidad requiere 
de elementos de organización coherentes 
con su realidad para poder sacar prove-
cho a todas sus potencialidades, logran-
do un mejor desarrollo y evolución, así 
como la creación y fortalecimiento de 
emprendimientos comunitarios orien-
tados a un turismo de naturaleza. esto 
traerá consigo una diversificación de la 
oferta, asociando los recursos naturales y 
culturales que el municipio posee, ofre-
ciendo la oportunidad de que el turista 
y/o visitante conozca las expresiones 
sociales, culturales y productivas, tales 
como: tradiciones, folclore, artesanías, 
fiestas y gastronomía.

Por lo tanto, se busca que el plantea-
miento de desarrollo turístico sustenta-
ble esté sostenido en estrategias y accio-
nes que permitan el mejoramiento de la 
calidad de vida, el rescate del patrimonio 
histórico-cultural y el fortalecimiento de 
la identidad regional de la comunidad de 
Saucillo, Chihuahua.
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Estudio del estado 
del arte sobre gestión de innovación

Resumen

desde sus fundamentos, el con-
cepto de innovación en las 
empresas ha tenido varios 

enfoques. asimismo, diversas investi-
gaciones han aportado perspectivas tan 
distintas que han enriquecido su estudio. 
Por tal motivo, es relevante presentar un 
estudio del estado del arte sobre la ges-
tión de innovación, abordándolo desde 
teorías de innovación divergentes entre 
sí. Innovaciones según la categoría de la 
investigación, según su enfoque metodo-
lógico, así como su evolución histórica y 
una perspectiva holística. ello, con el fin 
de identificar los huecos que quedan en 
el análisis bibliográfico.

Palabras clave: innovación, gestión 
de innovación, teorías de innovación, 
origen de la innovación.

Abstract
Since its foundations the concept 

of innovation in enterprises has had di-
fferent approaches that various authors 
have offered in their analysis. Also, se-
veral investigations have contributed 
so different perspectives that they have 
enriched their study. For this reason, it 
is relevant to present an art study on the 
innovation management, approaching 
it from divergent theories of innovation. 
According to the category of research 
and innovations in its methodological 
approach, as wells as its historical evo-
lution and a holistic perspective. This, 
in order to identify the constraints that 
still contains a bibliographic analysis.

Keywords: innovation, innovation 
management, theories of innovation, 
origin of innovation.

Manuel Lucero
Juan alfonso Toscano Moctezuma
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Introducción

el concepto innovación ha transi-
tado por varios enfoques, ya que 
múltiples autores han venido 

contribuyendo en su reformulación. este 
transitar se encuentra influenciado por 
la perspectiva de análisis de cada inves-
tigador.

Las teorías sobre innovación ofre-
cen distintas aproximaciones. Como 
ejemplo se puede mencionar el enfoque 
macroeconómico, el cual es contrario a 
una perspectiva orientada a la innova-
ción en las empresas, que es en tal caso 
el fundamento microeconómico. otros 
autores se ven influenciados por el origen 
de estudio de la innovación en contraste 
con los que estudian la innovación des-
de enfoques metodológicos opuestos. Y 
algunos otros, por investigación de inno-
vaciones dentro de sus divergentes fases, 
que han dado paso a distintos conceptos 
de innovación, y múltiples fuentes y ges-
tores sobre ella.

Por tales motivos, se presenta un 
estudio del estado del arte sobre la ges-
tión de innovación, en donde se clasifica 
y se documenta la evolución de dicho 
concepto al poder entender los enfo-
ques desde los cuales se ha abordado, 
valorando sus diferencias y similitudes; 
asimismo, analizando su utilización en el 
análisis empresarial.

Marco teórico
Las teorías de la inno-
vación

el presente estudio se inicia con la 
presentación de las aportaciones de da-
manpour (1991, pp. 555-590), autor que 
se enfoca en la gestión de innovación en 
las empresas, haciendo una distinción 

entre las teorías que tienen una única 
variable, a las que define como teorías 
unidimensionales, las cuales analizan la 
relación entre una única variable estruc-
tural; y las teorías que detalla, como las 
estructurales de innovación, que se ca-
racterizan por hacer una distinción entre 
los diferentes tipos de innovación.

Las teorías unidimensionales permi-
tieron el desarrollo sobre investigaciones 
enfocadas a determinar la influencia de 
tipo organizativo en la innovación. en 
relación con las segundas teorías que 
damanpour (1991) precisa, las estructu-
rales, éstas tienen tres especificaciones: la 
teoría “dual-core”, la teoría de la radica-
lidad y la teoría ambidextra, que autores 
como daft (1997) complementan, quien 
precisa que la teoría “dual-core” es refe-
rente a la distinción entre tipos de inno-
vaciones. distingue entre innovaciones 
administrativas y técnicas: las primeras, 
de la estructura de la organización o 
procesos administrativos, y las segundas, 
como las de productos, servicios y tecno-
logías en proceso productivos.

Por su parte, García y Calantone 
(2002, pp. 110-132) destacan que la 
teoría de la radicalidad se refiere al grado 
de novedad de la innovación, haciendo 
un primer acercamiento a la distinción 
de innovaciones radicales e innovaciones 
incrementales.

Sobre la teoría ambidextra, tush-
man y o’reilly (2004), citados por Igar-
túa (2009, p. 89), señalan esta parte de 
las fases o etapas del proceso innovador, 
separándolo en etapas de iniciación y de 
implementación. en la etapa de inicia-
ción, se ubica la percepción del proble-
ma, la recolección de información, et-
cétera, y en la etapa de implementación, 
las acciones en concreto que modifican 
las actividades que dan inicio a la inno-
vación hasta que ésta se implementa en 
la empresa.

La innovación, perspec-
tiva de origen

Para complementar el concepto de 
innovación, para el primer gran bloque 
de teorías de innovación, pero ahora 
desde la perspectiva del origen de la in-
novación, Sundbo (1998, p. 432) ofrece 
su punto de vista de observar la innova-
ción como fundamental en el desarrollo 
económico, concluyendo que existen 
tres teorías, cada una con un paradigma 
diferente, para explicar las razones del 
origen de la innovación.

Primera, la teoría básica del empren-
dedor, donde la innovación está fundada 
en lo individual; el esfuerzo o creatividad 
del individuo es lo que la genera. este en-
foque predomina en el año de 1990 y re-
surge en importantes organizaciones en 
1998 con los conceptos de red y apren-
dizaje. Segunda, la teoría básica tecno-
logía-economía, donde la tecnología es 
la que determina la innovación, siendo 
éste su origen, empezando en la década 
de 1940, siguiendo en 1950 y presentan-
do avances en 1980. esta teoría tiene un 
mayor énfasis en lo que se conoce como 
market-pull. Y, finalmente, la tercera, 
la teoría básica de la estrategia, donde 
el mercado y la planificación estratégi-
ca juegan el papel principal. esta teoría 
también busca desarrollar las cualidades 
del aprendizaje en el capital humano, a la 
par que el desarrollo tecnológico, como 
elementos clave de la innovación.

en este análisis comparativo de las 
influencias de estas teorías, el autor re-
sume que las empresas son afectadas por 
las tres teorías, lo que implica una ex-
plicación de la innovación mutiteórica, 
señalando que la exposición apoyada en 
la teoría básica de la innovación puede 
predominar en la mayoría de los casos. 
esta influencia de las tres teorías son el 
reflejo del mercado y el proceso histórico 
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del mismo, definiendo, con ello, un mo-
delo estratégico de innovación.

otro de los aspectos propuestos so-
bre innovación, lo ilustran autores como 
roure, González, García y Solís (2007, 
pp. 67-69), al relacionar la innovación 
con los emprendedores, indicando el 
modelo del proceso emprendedor, el 
cual identifica una relación entre opor-
tunidades empresariales beneficiosas y la 
iniciativa de los individuos para aprove-
charlas; existencia de oportunidades por 
medio de los stocks de conocimientos 
previos; descubrimiento de oportunida-
des (habilidades cognitivas, redes socia-
les) y explotación de oportunidades.

asimismo el modelo del proceso 
emprendedor contempla la cultura de la 
empresa, alta gerencia y el ambiente de 
negocios, ya que ejercen una importante 
influencia en el proceso de innovación 
(viana di Prisco, 2010, p. 18), visión 
que se contrapone con sistemas rígidos 
de planificación, sistemas burocráticos 
o demasiado formales, y métodos de 
evaluación, al no compartir la misma 
ideología sobre la gestión de innovación. 
Para que estos elementos puedan gestio-
nar la innovación, es necesario que las 
compañías tengan dentro de sus estra-
tegias o planes un modelo que presente 
características como espacio durante la 
rutina laboral, para que el capital huma-
no sea partícipe de reflexión, generación 
de ideas y experimentación, procesos que 
faciliten la maximización de la diversidad 
en el pensamiento, así como tener un sis-
tema de comunicación organizacional 
que fortalezca y dé seguimiento a ideas 
innovadoras.

Por lo tanto, se pueden identificar 
en el modelo del proceso emprendedor 
características como: una alienación es-
tratégica, el compromiso de alta geren-
cia, un sistema de gestión de ideas crea-
do, planeación financiera en el proceso 
de innovación y una cultura orientada 

hacia ésta; además, se generan datos de 
medición y se toman en cuenta fuentes 
externas sobre la innovación (viana di 
Prisco, 2010, p. 19).

en apoyo a esta visión, rubio y ara-
gón (2006, pp. 34-35) señalan y argu-
mentan que el directivo, en el caso parti-
cular de una pequeña y mediana empresa 
(Pyme), debe favorecer la generación y 
el desarrollo de nuevas ideas como parte 
del modelo del proceso emprendedor. 
estas nuevas ideas pueden mejorar la 
forma en que hasta el momento se están 
haciendo las cosas en la organización o 
bien, cambiar radicalmente los procedi-
mientos establecidos, anteponiendo que 
la visión de innovación de los altos man-
dos influye positivamente en el grado de 
innovación en las compañías.

en el caso de la teoría básica tec-
nología-economía, la cual identifica la 
gestión de la tecnología como fuente 
de innovación, se integran conocimien-
tos, experiencia, equipo, instalaciones y 
software, permitiendo la generación de 
nuevos productos, procesos, servicios y 
sistemas, así como mejoras a los que ya 
existen. el desarrollo tecnológico está 
determinado por demandas del mercado 
y tiene una fuerte implicación económi-
ca. Lidiar con el complejo escenario de la 
generación y aplicación de la tecnología, 
es el reto de esta gestión, pero entendien-
do que el conjunto de técnicas y planes 
de innovación puede mantener una po-
sición competitiva. esta gestión tecno-
lógica es una vía óptima para combinar 
recursos humanos, técnicos y financieros 
para el cumplimiento de los objetivos de 
la empresa.

en la estrategia empresarial relacio-
nada a la innovación, que es definida ha-
cia el cliente, la idea es que la innovación 
concuerde con la estrategia del negocio, 
sin dejar de lado la reducción de costos 
y eficiencia productiva. el mayor reto de 
este enfoque es cambiar el paradigma, que 

ha sido influenciado por el pensamiento 
de michael Porter, ya que la estrategia 
basada en éste conduce a las organizacio-
nes a concentrarse en la eficiencia de ope-
raciones, así como en mejoras continuas 
en costo y calidad, generando un estado 
de estabilidad relativa y disolviendo la 
incertidumbre, situación que no genera 
mayor innovación. Contrario a esta pers-
pectiva, la de estar pendiente de los com-
petidores y estar buscando una ventaja 
competitiva, se presenta otro matiz en el 
que los empresarios aprecian innovacio-
nes alternas, tales como: la innovación 
en valor, el crecimiento, la innovación 
abierta y la innovación disruptiva (viana 
di Prisco, 2010, p. 19).

enfoques que permiten identificar 
nuevas fuentes de crecimiento para las 
compañías y generar nuevas estrategias 
que gestionen la innovación, toman en 
cuenta una de las mayores influencias, la 
teoría de innovación disruptiva, la cual 
sugiere considerar como estrategias de 
mercado a los segmentos menos renta-
bles, y dejar de lado el tratar de posicio-
nar mejores productos o servicios en un 
mercado ya muy competido. esto exige 
a la organización que gestione la inno-
vación como un proceso reproducible y 
en común, por todos en la empresa, ba-
sándose en un número pequeño de ideas, 
teniendo como plataforma el aprendiza-
je y haciendo seguimientos para ajustes 
necesarios y poder evaluar, además de 
resaltar las razones de por qué la innova-
ción no depende sólo del interior de la 
compañía, sino que presenta un análisis 
de diferentes ideas y personas inteligen-
tes, que no todas están dentro de la mis-
ma. de manera externa puede ser útil la 
cantidad de experiencia y conocimientos 
que tienen los clientes, socios, proveedo-
res, etcétera.
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La innovación según el 
enfoque de la investi-
gación

existen autores que presentan pers-
pectivas de innovación dependiendo del 
análisis de la investigación, que identifi-
ca enfoques de ésta respecto al concepto 
de innovación: la primera, economista; 
segunda, tecnológico-contextual; terce-
ra, tecnológico-organizacional; cuarta, 
sociológico-varianza; y quinta, socio-
lógico-proceso (damanpour, 1997, pp. 
15-28).

en la categoría economista se ubica 
la innovación desde una configuración 
agregada, tomando en consideración los 
factores que provocan aumentos en la 
productividad y el crecimiento econó-
mico a niveles industriales. Por lo tanto, 
la atención se centra en aspectos de la 
empresa, así como en su entorno; por 
ejemplo, el tamaño de la organización, la 
estructura del mercado al cual pertenece, 
el crecimiento y desarrollo de la econo-
mía, y la rentabilidad de las compañías, 
que son los que estimulan la innovación.

también es fundamental tomar en 
cuenta el valor de los recursos invertidos 
en investigación y desarrollo (I+d) o el 
número de productos o procesos paten-
tados, mostrando una limitación de la 
innovación a aquellas fases relacionadas 
a la generación de la idea y la definición 
de proyectos, dejando de lado las fases 
de comercialización, difusión o ajustes 
organizativos que se requieren para la 
adopción de la innovación. en síntesis, 
en estas investigaciones, según una vi-
sión economista, es donde la industria 
define la innovación en relación con la 
productividad y crecimiento económi-
co, mostrando una generalización de un 
conjunto y no del desempeño individual. 
Centrando la innovación por medio de 
productos patentados y/o recursos in-
vertidos en I+d, detonando el análisis 

en relación a la innovación tecnológica 
(Igartúa, 2009, p. 97).

en las investigaciones que pertene-
cen a la categoría tecnológica, como su 
nombre sugiere, sus principios son ba-
sados en investigaciones de generación 
de nuevas tecnologías y mejoras de las 
mismas y definen la innovación como 
un proceso continuo durante el cual ésta 
cambia en función a la forma como se 
utiliza y es asimilada (Sahal, 1981, p. 14). 
estas investigaciones son centradas en 
innovaciones tecnológicas, al igual que 
la visión economista, con la diferencia de 
que contemplan la innovación dividida 
en tecnológico-contextual y tecnoló-
gico-organizacional (Igartúa, 2009, p. 
105), especificando éstas como centradas 
en el estudio del contexto de la empresa, 
de su naturaleza y dinámica de cambio 
tecnológico, tratando de comprender los 
cambios tecnológicos a nivel de sector y 
cómo la organización cambia.

en lo que concierne a la subdivisión 
tecnológico-contextual y a la tecno-
lógico-organizacional, en el subgrupo 
tecnológico-contextual está centrado el 
estudio de la naturaleza y la dinámica 
del cambio tecnológico, pretendiendo 
identificar la relación entre cambios tec-
nológicos a nivel de sector y la adapta-
ción a ellos en la compañía. el subgrupo 
tecnológico-organizacional se interesa 
en factores que influyen en la generación 
de innovaciones tecnológicas a nivel de 
subunidades de la empresa, como los de-
partamentos I+d o de fabricación. Para 
esto utilizan unidades de trabajo como 
el técnico, identificando los criterios 
que impactan en la decisión de emplear 
innovaciones tecnológicas dentro de la 
compañía, mostrando interés en cómo 
los grupos de trabajo, en los departamen-
tos de I+d, logran su innovación. Las ca-
racterísticas que influyen desde lo orga-
nizacional son: la diversidad, la manera 
en que se da la transferencia tecnológica 

entre los que proponen y los que desa-
rrollan la tecnología, siempre basada en 
el enfoque desde dentro de la empresa.

el enfoque del subgrupo de la cate-
goría sociológica, se caracteriza por iden-
tificar las condiciones de la compañía 
que sean compatibles con la innovación 
desde el nivel organizativo, contem-
plando una visión amplia de los tipos de 
innovaciones. La división sociológico-
varianza presta atención a los factores 
que explican la varianza en la adopción 
de la innovación en el nivel de la empresa 
(Igartúa, 2009, p. 110). Con ello, se trata 
de identificar cuáles son las característi-
cas con las que cuenta la organización, 
que la hacen partícipe de mayores in-
novaciones, tratando a la par de indagar 
cuáles variables son más importantes 
para explicar el proceso de adopción de 
la innovación, haciendo distinción entre 
las innovaciones tecnológicas y las que 
no lo son. dentro de esta misma cate-
goría, se presenta la sociológico-proceso 
(van de ven, angle y Poole, 2000, pp. 
83-134), que define la gestión de inno-
vación como un proceso de etapas que 
van evolucionando. estudio que presta 
atención a la calidad, innovación basada 
en procesos cognitivos en el grupo de 
trabajo, como acontecimientos con una 
multitud de actividades, decisiones y 
comportamientos individuales.

recapitulando: la categoría eco-
nomista se enfoca en la influencia de 
variables de tipo organizativo en la inno-
vación; la tecnológico-contextual, sobre 
la naturaleza y dinámica del cambio tec-
nológico; la tecnológico-organizacional 
investiga la generación de innovaciones 
tecnológicas en las empresas; la socioló-
gico-varianza se enfoca en factores clave 
de la adopción de las innovaciones a ni-
vel de la organización; y la sociológico-
proceso, en las fases o etapas del proceso 
de innovación.
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La innovación según su 
enfoque metodológico

existe una visión sobre cómo se 
plantea la innovación, basada en la acer-
tada distinción entre el nivel macroeco-
nómico y estudios a nivel microeconó-
mico. Nieto (2003, pp. 135-136) utiliza 
la sociedad como conjunto, la economía 
en su totalidad o a nivel agregado o iden-
tificando el sector al que la empresa per-
tenece. Bajo esta premisa, la innovación 
es gestionada como un conjunto de fac-
tores que la determinan: investigaciones, 
tecnología, sociedad en general.

en los estudios a nivel microeconó-
mico, el análisis parte de una compañía, 
un departamento de investigación, un 
proyecto o un producto en sí, suponien-
do con esto que la innovación se puede 
situar en tres enfoques para su gestión: 
enfoque operativo, enfoque de estructu-
ra-conducta-resultados y enfoque basado 
en recursos. el mismo autor muestra los 
enfoques metodológicos en la gestión de 
innovación, siendo éstos: enfoque opera-
tivo, que se aboca a la dirección de activi-
dades de I+d, como el uso de tecnología 
y desarrollo tecnológico; el enfoque de 
estructura-conducta-resultados, que se 
basa en análisis sectoriales en el desarro-
llo de productos y tecnología de infor-
mación; y el enfoque basado en recursos, 
que fomenta la innovación dentro de 
éstos como: capital intelectual, segui-
miento de planes de carrera, entre otros. 
Lo anterior se puede observar en la tabla 
1, que se presenta a continuación:

tabla 1. enfoques metodológicos en la gestión de innovación

enfoque Lo que intenta 
resolver Investigación modelos o herramientas

operativo
dirección de 
actividades 
en I+d

dirección de proyectos 
tecnológicos
Uso de las tecnologías
desarrollo tecnológico

evaluación de proyectos
Seguimiento y control de proyec-
tos de I+d
Gestión del equipo de trabajo y 
gestión de relación entre I+d, 
producción y marketing

estructura-
conducta-
resultados

dirección estra-
tégica en análisis 
sectoriales

desarrollo 
de productos 
tecnologías de 
información

análisis estratégico de tecnología
estrategia tecnológica y estrategia 
empresarial

recursos

Fomento de in-
novación estra-
tégica dentro de 
los recursos

Procesos organizativos
Capital intelectual
Seguimiento en planes 
de carrera
Uso de las tecnologías

organizaciones para fomentar la 
creatividad
mejora continua
equipos de trabajo que aprenden
Plataformas de productos

Fuente: Nieto (2003).

Con el enfoque operativo, en la dé-
cada de los sesenta se limitaba a resolver 
problemas relacionad0s a las activida-
des en I+d en empresas industriales, 
dotando a estos departamentos de I+d 
de herramientas para su dirección. Pos-
teriormente, en la década de los ochen-
ta y teniendo una influencia clara en la 
economía industrial, se generan modelos 
que conciben estrategias tecnológicas afi-
nes al modelo económico, con referencia 
en la estructura y el comportamiento de 
los mercados.

en la época de los noventa, con enfo-
ques en la teoría de recursos, se empieza 
a definir la organización como una suma 
de conocimientos en un proceso dinámi-
co, acompañado de la tecnología, tratan-
do de resolver problemas reconociendo 
un nivel competitivo en las compañías, 
las cuales se especializan en generar co-
nocimientos e innovaciones que las de-
terminan como competitivas, establecer 
barreras sobre la imitación, además de 
reivindicar su esfuerzo en no imitar in-

novaciones valiosas de sus competidores, 
contando con ello con un proceso empí-
rico y mayores técnicas en las investiga-
ciones.

Análisis de la innova-
ción según la evolución 
cronológica o fases

otras de las propuestas en relación a 
la gestión de innovación y de fechas más 
recientes, es la que el autor Xu (2007, pp. 
9-25) ofrece, quien comparte sus investi-
gaciones y define cinco fases de la inno-
vación que se relacionan con la empresa: 
a) Investigación en la innovación indi-
vidual en 1940, con un enfoque micro, 
reforzada por la innovación de Schum-
peter, con su posición en la fuerza motriz 
de la innovación, el emprendedor; b) de 
1960-1970, que es definida como inves-
tigación en la promoción organizativa, la 
cual denota la innovación dentro de las 
compañías, promoviendo el objeto de 
la innovación en la gestión eficiente de 



actividades de I+d (abernathy y Utter-
back, 1978, pp. 40-47); c) Investigación 
en la implicación externa: en esta fase se 
concentra el rol de los usuarios en la in-
novación y su proceso; además, muestra 
cómo las empresas podrían aprovechar 
a sus clientes y usuarios como fuente de 
innovación. autores como Hernández, 
domínguez y Caballero (2007, p. 354) 
comparten esta visión, al definir la inno-
vación como el proceso completo desde 
el uso de la creatividad, investigación y 
generación de nuevas ideas, estudio de 
viabilidad para evaluar su costo-efecti-
vidad, análisis de riesgo, plan y desarro-
llo, nuevas políticas y procedimientos, 
investigaciones del mercado hasta la 
comercialización y aplicación de nue-
vos productos o servicios; d) La cuarta 
fase se ubica entre 1980-1990, que está 
basada en la teoría de sistemas. algu-
nos académicos se enfocaron en la in-
vestigación del análisis individual de los 
componentes de la innovación, relativo 
a la interacción entre los distintos com-
ponentes, generando la teoría de cartera 
de innovación. este enfoque posiciona 
a los usuarios de la innovación como 
sus gestores; además, promueve la inte-
racción entre clientes y/o usuarios y los 
departamentos de I+d. el desarrollo de 
esta teoría y su aplicación está definido 
por cuatro ciclos: cartera de productos 
innovadores, cartera de tecnologías, car-
tera de innovaciones varias y cartera de 
innovaciones basadas en competencias 
clave (Xu, 2007, pp. 9-25). actualmen-
te, la cartera de innovaciones es una de 
las que han predominado en la gestión 
de innovación, la cual incluye cinco as-
pectos generalmente: coordinación en-
tre innovación de producto y proceso; 
coordinación entre innovación radical e 
incremental; coordinación entre benefi-
cios implícitos y explícitos de producto y 
proceso de la innovación; coordinación 
entre tecnología e innovación organiza-

tiva y de cultura; y coordinación entre 
innovación interna e independiente y la 
innovación externa como comparación 
(Xu, 2007, pp. 9-25).

Las teorías de innova-
ción en el siglo XXI

Las investigaciones parten desde un 
ambiente holístico, en donde la gestión 
de innovación está fundamentada en 
la estrategia y la cultura de innovación, 
generando un proceso de búsqueda, se-
lección de oportunidades, ejecución de 
las mismas y el lanzamiento de produc-
tos y servicios al mercado ligados con el 
aprendizaje continuo (viana di Prisco, 
2010, p. 18).

también existen autores que consi-
deran actividades de innovación, a las que 
ofrecen los departamentos de I+d, tanto 
interna como externa, como lo puede 
ser de la misma forma la adquisición de 
bienes de capital, hardware o software; 
asimismo, transferencias de tecnologías, 
así como ingeniería y diseño industrial, 
gestión, capacitación y consultoría (ar-
menteros, medina, Ballesteros y molina, 
2010, p. 32).

en este contexto, el origen de la 
innovación dependerá en gran medida 
del giro de la empresa, apoyado en esa 
dependencia. en este sentido, las com-
pañías serán definidas por su tipo de 
innovación; por ejemplo, innovaciones 
al introducir un solo y único cambio 
importante o una serie de pequeños 
cambios progresivos, que juntos hacen 
un cambio radical o significativo. Por tal 
razón, el tipo de innovación dependerá 
de propósitos y objetivos diferentes, así 
como del momento y las actividades que 
se desarrollarán para poder ser competi-
tivas. Proceso que es condicionado por la 
visión, misión, valores, etcétera, que sean 
compatibles con la estrategia de inno-
vación, y que la organización sea la que 

gestione la innovación; en consecuencia, 
la gestión de innovación es, en su mayo-
ría, empresarial, la cual está fundada en 
las demandas del mercado. Por lo tanto, 
en la aplicación de la tecnología, en al-
gunos casos, como es el de las empresas 
industriales, el giro del negocio es el que 
define la innovación que se enfoca, como 
es la gestión tecnológica (Solleiro y Cas-
tannon, 2008, pp. 109-135; citados por: 
armenteros, medina, Ballesteros y mo-
lina, 2010).

La gestión tecnológica es entendida 
como el conjunto de técnicas que dirigen 
los planes de innovación para mantener o 
aumentar el perfil competidor de la com-
pañía. La suma de recursos humanos, 
técnicos y financieros siempre acompa-
ñarán a la gestión tecnológica para su 
desarrollo óptimo, con el compromiso 
de aumentar la creación de nuevos cono-
cimientos y generar ideas para obtener 
nuevos productos y servicios (armente-
ros, medina, Ballesteros y molina, 2010, 
p. 34).

existen investigaciones que han ad-
vertido sobre el riesgo de sobrestimar el 
papel de las fuentes externas de conoci-
miento y destacan que en muchos secto-
res industriales, la mayor parte del esfuer-
zo innovador no sólo es realizada por las 
propias empresas, sino que, además, se 
desarrolla en el interior de las mismas 
(Nelson, 2000). Los estudios realizados 
por oerlemans et al. (1998) en Holanda 
y por Freel (2003) en el reino Unido, 
muestran que los recursos internos de la 
organización constituyen el principal de-
terminante de su desempeño innovador, 
y que el establecimiento de redes con 
agentes externos ejerce un efecto limita-
do. adicionalmente, autores como vega, 
Gutiérrez y Fernández (2008) han suge-
rido que en su deseo por descentralizar y 
subcontratar las actividades de I+d, las 
compañías pueden estar debilitando sus 
competencias nucleares.
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existe la posibilidad de que la ges-
tión de innovación, se dé por la intensi-
dad en I+d, que es influenciada desde el 
exterior, al ser el sector al que la empresa 
pertenece y que gestiona dicha innova-
ción. entre estas diferencias, en cuanto 
a la intensidad de I+d entre sectores, se 
puede mencionar a las de mayor relevan-
cia: la demanda, la oportunidad tecno-
lógica y las condiciones de probabilidad 
de éxito en el sector (arbussa, Bikfalvi y 
valls, 2004, pp. 42-43).

aunque la gestión de innovación es 
compleja, puede y debe ser gestionada 
con base en diferentes investigaciones y 
experiencias. en este sentido, Fernández 
y velasco (2008, pp. 12-14) definen la 
innovación como el proceso que se fun-
damenta con peculiaridades de la organi-
zación, siento ésta una actividad no aisla-
da, agregando que las compañías deben 
contar con una estrategia clara de inno-
vación y que los líderes se deben compro-
meter con los objetivos de la innovación, 
que se vean reflejados en la empresa con 
una cultura innovadora que se transmita 
en sus valores, misión y visión.

autores como auletta y Lara (2010) 
defienden la innovación desde un con-
cepto básico: cómo hacer cosas nuevas 
o de maneras distintas, ya sea radical o 
incremental, y que puede llegar hasta lo 
que el concepto de innovación disrupti-
va propone, el cual combina tecnologías, 
procesos, productos y recursos que ge-
neran nuevos modelos de negocios que 
modifican el mecanismo del mercado.

en esa dirección que ha caracteri-
zado a las empresas desde un liderazgo, 
para poder motivar a su equipo, se genera 
una nueva estructura de apoyo, sistemas 
confiables y una nueva cultura en sí, que 
cambia el enfoque de investigación y de-
sarrollo por un desarrollo de conexión y 
redes, borrando barreras internas y exter-
nas de la organización. de igual manera, 
se genera una compañía con liderazgo 

comprometido, direccionando estrate-
gias y objetivos al reforzamiento de ven-
tajas, basado en las exigencias del cliente, 
y dando solidez a la propuesta surgida 
en la escuela de Gerencia Sloan del Ins-
tituto de tecnología de massachusetts, 
que en el año 2005 planteó la democra-
tización de la innovación, señalándola 
como la incorporación del usuario final 
de productos y servicios a los procesos 
de generación de nuevas ideas o mejoras 
(auletta y Lara, 2010, p. 35).

enfoque amplio en cuanto al acce-
so de diferentes gestores de innovación, 
dando pie a conceptos como innovación 
abierta, a la cual Henry Chesbrough, de 
la Universidad de California en Berkeley 
(auletta y Lara, 2010, p. 35), se refiere 
como el diseño y el uso de flujos de co-
nocimientos, hacia dentro y hacia fuera 
de la organización, con el propósito es-
pecífico de acelerar la innovación inter-
na y expandir los mercados para el uso 
externo de la innovación. Consecuencia 
de poder utilizar ahora fuentes de inno-
vación como: clientes, proveedores, con-
sumidores jubilados, socios, aliados, uni-
versidades e institutos de investigación, 
así como la comunidad en el sentido más 
amplio, cuidando los recursos enormes 
de talento con que las empresas cuentan 
(auletta y Lara, 2010, p. 35).

además, en cuestiones de innova-
ción abierta se ilustra con la innovación 
de conocimientos y/o talento en el 
contexto de las nuevas tecnologías y la 
cultura 2.0, que permite anexar con un 
alto grado de efectividad una pluralidad 
de personas, a través de la interacción en 
línea o basado en redes, y su desarrollo 
resulta como una aplicación de la teoría 
moderna de la comunicación al tejido 
de interacciones que se configura alre-
dedor de las personas (auletta y Lara, 
2010, p. 36).

Y en el enfoque empresarial, las re-
des son una forma de organizar las rela-

ciones entre organizaciones, que, sin de-
jar de competir, incluyen la cooperación 
como parte de su estrategia de negocios, 
con el propósito de alcanzar un mejor 
desempeño en una determinada indus-
tria. de esta manera, se constituye lo que 
Casas (2001, p. 15) denomina “redes 
de conocimiento” (Becerra y álvarez, 
2011, p. 211), acompañado de incenti-
vos para que dichas personas participen, 
estén o no dentro de la compañía. este 
método, cuando es exitoso, se convierte 
en un mecanismo continuo de acelera-
ción de la innovación, que generalmente 
responde a una cultura organizacional 
orientada a la innovación, o produce un 
cambio empresarial considerable, que se 
puede beneficiar de un acompañamiento 
experto de terceros especializados en la 
aceleración de procesos de innovación 
(diener y Piller, 2010, p. 36).

Conclusiones

el estudio del estado del arte sobre 
la gestión de innovación, permite 
demostrar que, desde un inicio, 

las investigaciones presentan limitantes 
para poder generar un consenso sobre 
qué es lo que las empresas hacen para 
gestionar la innovación. Los casos con 
mayor significancia aún contemplan in-
novaciones con enfoques de las nuevas 
tecnologías y cultura 2.0, que reflejan 
una visión global sobre la gestión de in-
novación. Los estudios siguen reflejando 
una realidad parcial sobre la innovación, 
ya que aún dominan lo que corresponde 
solamente a innovaciones tecnológicas, 
dejando de lado una visión holística del 
proceso de innovación, donde interviene 
no sólo la I+d con la tecnología, sino 
un modelo de gestión de innovación que 
integra todas las partes: desde empresa, 
entorno, capital humano, mercado, et-
cétera.
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Finalmente, se puede resumir que la 
carencia en investigaciones relacionadas 
a la gestión de innovación y su impacto, 
no es exclusiva de un enfoque de entra-
das y salidas de innovación, tomando 
sólo como términos el gasto, rapidez o 
número de nuevos productos, dejando 
de lado los procesos intermedios.

resalta de la misma forma una ca-
rencia en estudios de gestión de innova-
ción con una perspectiva holística, que 
rompa con el paradigma de que la inno-
vación sólo es medible a través del uso de 
tecnología, discriminando el empleo de 
herramientas o técnicas para la gestión 
de innovación.
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La hipótesis del 
mercado  eficiente

y la hipótesis conductista de los mercados financieros 

Resumen

el comportamiento de los merca-
dos financieros actualmente, se 
explica con base en dos teorías que 

suelen ser opuestas: la teoría de las expec-
tativas racionales y la teoría conductista 
de las finanzas. La primera, basada en la 
hipótesis del mercado eficiente, continúa 
siendo el pilar fundamental de los princi-
pales modelos que explican el comporta-
miento de los mercados financieros, pese 
a la gran volatilidad desempeñada por 
los principales índices accionarios desde 
la reciente crisis financiera de 2008. esta 
teoría establece que los precios de los 
valores comercializados en los mercados 

Salvador aníbal ochoa Ramírez financieros, tienden a ser siempre los co-
rrectos, y concluye que dichos mercados 
en su conjunto no se equivocan y se au-
torregulan, por ser resultado de una sa-
biduría financiera pública. Sin embargo, 
a dicha teoría se le opone cada vez con 
mayor fuerza la teoría conductista de las 
finanzas, la cual establece que la excesiva 
volatilidad y las llamadas burbujas tienen 
su origen tanto en la psicología como en 
el comportamiento irracional de los in-
versores. el presente artículo tiene como 
objetivo dar a conocer ambas teorías y 
contrastarlas en forma descriptiva, rese-
ñando los puntos de vista de los princi-
pales investigadores que han trabajado 
en la búsqueda de la teoría más adecuada 
que explique mejor el funcionamiento 
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de los mercados financieros, para lo cual 
se consultó la literatura más representa-
tiva de ambas teorías. Como resultado, 
se concluye que los mercados no se au-
torregulan, por lo que es necesaria dicha 
regulación por parte de los gobiernos o el 
poder público.

Palabras clave: expectativas racio-
nales, mercado eficiente, teoría dow, 
finanzas conductistas, inversores racio-
nales, burbuja financiera.

Introducción

La actual teoría financiera tiene 
como principales soportes la teo-
ría de las expectativas racionales 

y la teoría conductista de las finanzas 
(mishkin, 2008). La teoría de las expec-
tativas racionales tiene sus orígenes en la 
teoría dow (Smith, 2003), para después 
evolucionar hacia la más perfeccionada 
teoría de las expectativas racionales ba-
sada en la hipótesis del mercado eficiente 
(efficient-market hypothesis [emH], 
por sus siglas en inglés) (León León, 
2008; madura, 2010), la cual sostiene 
que la mano invisible del mercado corri-
ge cualquier anomalía en el mismo. esta 
teoría es el principal fundamento del 
neoliberalismo económico financiero 
que surge a partir de los años setenta del 
siglo XX, influyendo en las políticas eco-
nómicas de países desarrollados como 
estados Unidos y el reino Unido, en los 
cuales se ponen en práctica la disminu-
ción en las regulaciones y la intervención 
del estado en la economía y las finanzas 
(León León, 2008). Los principios del 
neoliberalismo se resumen en los diez 
puntos del Consenso de Washington 
(Casilda Béjar, 2004).

Por otro lado, la principal teoría que 
se opone a los principios del mercado 
eficiente es la teoría conductista de las fi-
nanzas, la cual explica cómo los patrones 

de conducta no completamente racional 
de los inversores influyen en los precios 
de las acciones en una forma diferente a 
la establecida por la emH (Shiller, 2003; 
Smith, 2003). Por lo tanto, surge la pre-
gunta: ¿cuál de ambas teorías explica me-
jor el comportamiento de los mercados 
financieros?

Por otro lado, la principal teoría que 
se opone a los principios del mercado 
eficiente es la teoría conductista de las fi-
nanzas, la cual explica cómo los patrones 
de conducta no completamente racional 
de los inversores influyen en los precios 
de las acciones en una forma diferente a 
la establecida por la emH (Shiller, 2003; 
Smith, 2003). Por lo tanto, surge la pre-
gunta: ¿cuál de ambas teorías explica me-
jor el comportamiento de los mercados 
financieros?

La Teoría de las expec-
tativas racionales

es una teoría financiera desarrollada 
por robert e. Lucas dentro de la nueva 
economía clásica (León León, 2008), 
que complementa la emH, la cual fue 
postulada por Samuelson y mandelbrot, 
y posteriormente afirmada por eugene 
Fama (1965, 1970).

La emH sostiene que un mercado es 
eficiente si los precios de los activos re-
flejan rápidamente toda la información 
disponible. Se basa en cuatro supuestos: 
la existencia de muchos inversores en el 
mercado bien informados; la informa-
ción llega al mercado de forma aleatoria; 
los precios se ajustan para reflejar el efec-
to de la nueva información; y los precios 
y los rendimientos esperados deberían 
reflejar inmediatamente toda la informa-
ción relevante (Flórez ríos, 2008).

eugene Fama (1965) resume todo 
esto en dos puntos:

1) Los precios actuales cambiarán 
rápidamente para ajustarse al nuevo va-
lor intrínseco o teórico derivado de la 
nueva información.

2) el periodo que transcurre entre 
dos ajustes sucesivos de precios o en-
tre dos informaciones sucesivas de un 
mismo título, es una variable aleatoria 
independiente (aragonés y mascareñas, 
1994).

Marco teórico
¿Qué es una teoría?

Una definición científica de 
teoría es dada por Kerlinger 
(1980, p. 73), citado por de 

andrade martins (2006): “Una teoría es 
un conjunto de constructos (conceptos), 
definiciones y proposiciones relaciona-
das entre sí, que presentan una visión 
sistemática de fenómenos especificando 
relaciones entre variables, con la finali-
dad de explicar y prever fenómenos de la 
realidad”.

de andrade martins (2006) nos 
dice acerca de las teorías:

el objetivo de una teoría es el de la 
reconstrucción conceptual de las estruc-

 eugene Fama.
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turas objetivas de los fenómenos, con el 
fin de comprenderlos y explicarlos. den-
tro del contexto de la investigación, las 
teorías orientan la búsqueda de hechos, 
establecen criterios para la observación, 
seleccionando lo que debe ser observado 
como pertinente para que se prueben 
hipótesis y se busquen respuestas a las 
cuestiones de una determinada inves-
tigación. Las teorías no sólo sirven de 
instrumentos que orientan la observa-
ción empírica, sino que también con-
tribuyen para la “modelización de un 
cuadro heurístico para la investigación” 
(Bruyne, 1991, p. 101), habilitando al 
investigador a percibir los problemas y 
sus posibles explicaciones. Las teorías se 
presentan como un cuadro de referen-
cia, metódicamente sistematizado, que 
sostiene y orienta la investigación.

Según Hernández, Fernández y Bap-
tista (1994), citados por Parada daza 
(2005), las funciones que una teoría 
debe cumplir son:

a) explicar el fenómeno: por qué, 
cómo y cuándo ocurre.

b) Sistematizar y dar orden al cono-
cimiento sobre un fenómeno, especial-
mente cuando aquél está disperso, y 

c) Predecir el futuro del fenómeno, 
que es el objetivo de toda teoría.

La teoría financiera

dentro de las finanzas se han de-
sarrollado muy diferentes temas, entre 
otros: finanzas corporativas, finanzas pú-
blicas, finanzas internacionales, gestión 
financiera y teoría financiera. definir la 
teoría financiera es básico para su análisis 
y proyecciones.

Parada daza (2005) nos proporcio-
na una serie de definiciones de autores 
clásicos, como sigue:

W. Sharpe (1976), en su libro “Por-
tfolio Theory and Capital market”, sos-
tiene que “es una teoría bastante abstrac-
ta, pero rigurosa de especial interés para 
inversionistas en carteras de títulos”. e. 
Fama (1976), en su libro “Foundation of 
Finance” no da una definición explícita 
pero señala que el objetivo de su texto es 
introducir la teoría de las finanzas y su ve-
rificación empírica, aunque la considera 
como un campo de la economía pero que 
es única en términos de la corresponden-
cia entre teoría y práctica. Huang y Lit-
zenberg (1988), en su libro “Foundations 
for Financial economic” consideran que 
esta teoría trata sobre el consumo de los 
individuos y en decisiones de portafolios 
bajo incertidumbre y su implicación en 
títulos bursátiles. r. Jarrow (1988) de su 
libro “Finance Theory”, se entiende que 
es una teoría de Portafolio, CaPm, pre-
cios de opciones, aPt, y modelos asocia-
dos a economía financiera. t. Copeland 
y F. Weston (1988) en su libro “Financial 
Theory and Corporate Policy” sostiene 
que es una teoría que explica cómo y por 
qué los individuos y sus agentes toman 
decisiones y elecciones, entre diferentes 
flujos y su libro se concentra en títulos 
bursátiles, administración de portafolios 
y políticas de finanzas. r. merton (1992) 
en su libro “Continuous-time Finance”, 
señala que es una teoría neoclásica y que 
cubre áreas perfectamente definidas.

de un examen del contenido de las 
anteriores definiciones en la literatura 
citada, Parada daza (2005) obtiene las 
siguientes observaciones:

a) La teoría Financiera está forma-
da por un conjunto de modelos norma-
tivos, los cuales son contrastados con la 
realidad. Su preocupación fundamental 
es la explicación de la formación de pre-
cios de activos financieros y de la forma 
de cubrirse frente a riesgos, tomando 

como referencia un portafolio de activos 
financieros dentro de la idea de mercados 
competitivos.

b) La base metodológica subyacente 
es el uso de matemáticas en sus diferentes 
formas. esto avala la idea de que se trata 
de modelos rigurosos.

c) Su objeto son las decisiones de in-
versión en activos financieros y la cober-
tura para protegerse frente al riesgo.

d) La variable principal de estudio 
está constituida por los precios de los 
activos financieros en mercados compe-
titivos.

e) es una teoría relativamente joven 
respecto a otras áreas del conocimiento 
afines. Son consideradas como variables 
neutras, para el análisis, variables del 
tipo: necesidades de autoestima, nece-
sidades sociales y el tratamiento de las 
emociones.

f ) en sus definiciones conceptuales 
no se incluyen otros modelos sobre in-
versiones en acciones desarrollados con 
anterioridad a la década de los cincuenta, 
periodo de inicio de la teoría financiera, 
y que se refieren a los analistas técnicos 
y a los analistas Fundamentales.

g) Su metodología económica sub-
yacente es la aplicación y extensión de los 
conceptos microeconómicos de equili-
brio, así como la metodología de investi-
gación de la economía neoclásica.

h) a partir de los años ochenta del 
siglo veinte, aparecen nuevos conceptos 
como Ingeniería Financiera concentrada 
en activos financieros tales como: op-
ciones Financieras, Futuros Financieros, 
entre otros.

i) aunque no existe una definición 
universal de teoría Financiera, sin em-
bargo es claro que ella se refiere a mode-
los de equilibrio respecto a los precios 
de los activos financieros, modelos que 
contienen aspectos de racionalidad y 
empirismo, bases de la teoría del Cono-
cimiento.
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Antecedente: la Teoría 
Dow

Charles dow, fundador en 1889 
junto con edward Jones del influyente 
Wall Street Journal (WSJ) y del índice 
dow Jones Industrial average (dJIa), 
indicador del nivel de precios de la Bolsa 
de valores de Nueva York (NYSe) des-
de 1896, iniciaría una forma totalmente 
nueva para analizar los mercados, sen-
tando las bases de lo que actualmente se 
denomina “análisis técnico”.

en varios artículos que dow publicó 
en el WSJ entre 1900 y 1902, expuso una 
teoría para predecir los precios de las ac-
ciones basada en las ganancias y dividen-
dos de las mismas. William P. Hamilton, 
sucesor de dow como editor del WSJ, 
le asignó el nombre de teoría dow, la 
cual suponía que el mercado de valores 
refleja “la suma total de conocimiento 
respecto del curso futuro de la actividad 
comercial mucho mejor de lo que podía 
aspirar a hacerlo cualquier individuo. en 
consecuencia, poco podría obtenerse del 
análisis de los fundamentos del nego-
cio”. Por lo tanto, los inversores leen los 
datos del mercado como si fuera un ba-
rómetro de las condiciones comerciales, 
obteniendo claves para prever el futuro 
(Smith, 2003).

Charles dow.

Se deduce que los modelos de la 
teoría financiera explican el precio, la 
rentabilidad y el ajuste en el movimiento 
de los precios de los activos financieros, y 
demuestran el comportamiento maximi-
zador de los inversores en función de sus 
precios, o sea, explican la formación de 
precios de los activos financieros (Parada 
daza, 2005).

Metodología

La presente investigación se realizó 
en forma documental. Se con-
sultaron artículos publicados en 

revistas de economía y finanzas recono-
cidas, disponibles en las bases de datos 
electrónicas mundiales y latinoamerica-
nas a las que se tiene acceso mediante el 
portal de la Universidad autónoma de 
Ciudad Juárez; así como artículos publi-
cados en revistas indizadas y arbitradas 
sobre el tema de la teoría de las expec-
tativas racionales, la emH y la teoría 
conductista de las finanzas.

asimismo, se consultaron diversos 
libros de autores reconocidos y expertos 
en el tema, tales como: Joseph Stiglitz, 
de Columbia, premio Nobel de econo-
mía 2001; Paul Krugman, de Princeton, 
premio Nobel de economía 2008; y 
rober Shiller, de Yale, uno de los prin-
cipales exponentes de la teoría conduc-
tista de las finanzas y finalista del premio 
Nobel 2012.

el diseño de la presente metodo-
logía es explicativo. Se aplicó la lógica 
inductiva, partiendo de conocimientos 
e hipótesis particulares para llegar a una 
conclusión general. es no experimental, 
ya que no se manipulan variables o se 
asignan aleatoriamente a los participan-
tes o los tratamientos (Kerlinger y Lee, 
2002; citados por: Hernández Sampieri, 
2006).

La Teoría de las expec-
tativas racionales

La teoría de las expectativas racio-
nales afirma, según Soros (2008), que los 
participantes en el mercado, al buscar su 
propio interés, basan sus decisiones en el 
supuesto de que los demás participantes 
harán lo mismo.

Como se dijo al inicio del presente 
artículo, esta teoría fue desarrollada por 
robert e. Lucas (León León, 2008) y 
complementa la emH, postulada por 
Samuelson y mandelbrot, y afirmada por 
eugene Fama (1965, 1970).

La emH sostiene que un mercado es 
eficiente si los precios de los activos refle-
jan rápidamente toda la información dis-
ponible, y se basa en cuatro supuestos:

1) La existencia de muchos inverso-
res en el mercado bien informados.

2) La información llega al mercado 
de forma aleatoria.

3) Los precios se ajustan para reflejar 
el efecto de la nueva información, y 

4) Los precios y los rendimientos es-
perados deberían reflejar inmediatamen-
te toda la información relevante (Flórez 
ríos, 2008).

eugene Fama (1965) resume todo lo 
anterior en dos puntos:

1) Los precios actuales cambiarán 
rápidamente para ajustarse al nuevo va-
lor intrínseco o teórico derivado de la 
nueva información.

2) el periodo que transcurre entre 
dos ajustes sucesivos de precios o en-
tre dos informaciones sucesivas de un 
mismo título, es una variable aleatoria 
independiente (aragonés y mascareñas, 
1994).

Harry roberts (1967), citado por 
aragonés y mascareñas (1994), definió 
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tres niveles de eficiencia de los merca-
dos de valores, donde cada uno reflejaba 
la clase de información que era rápida-
mente revelada en el precio. estos ni-
veles de eficiencia los denominó: débil, 
intermedio y fuerte.

en el nivel débil del mercado efi-
ciente cada título refleja la información 
contenida en toda la información pasa-
da. Ningún inversor podrá conseguir un 
rendimiento superior al del promedio 
del mercado, analizando exclusivamente 
la serie histórica de precios y si lo logra, 
será sólo por azar.

en el nivel intermedio del mercado 
eficiente, los precios reflejan no sólo toda 
la información pasada, sino también 
toda la información hecha pública acerca 
de la empresa o de su entorno, que puede 
afectar a cada título en particular, como: 
informe de resultados, anuncios de divi-
dendos, balances anuales, trimestrales, 
variación del tipo de interés, etcétera.

en el nivel fuerte del mercado efi-
ciente, se parte del supuesto de que los 
precios reflejan absolutamente toda la 
información, ya sea pasada, pública o 
privada. Según ella, ningún inversor 
podrá ganarle al mercado más que por 
azar. ésta es una hipótesis extrema que es 
prácticamente imposible de cumplir en 
ningún mercado, por no existir los mer-
cados perfectos.

en resumen, los mercados se aproxi-
man a ser eficientes (pero no perfectos) 
cuando los inversores compiten buscan-
do que la ineficiencia les haga ganar una 
mayor rentabilidad que al promedio de 
los demás inversores (aragonés y masca-
reñas, 1994).

Basados en lo anterior, aragonés y 
mascareñas (1994) nos dicen que:

Un mercado de valores es eficiente 
cuando la competencia entre los dis-
tintos participantes que intervienen en 
el mismo, guiados por el principio del 

máximo beneficio, conduce a una situa-
ción de equilibrio en la que el precio de 
mercado de cualquier título constituye 
una buena estimación de su precio teóri-
co o intrínseco (valor actual de todos los 
flujos de caja esperados).

Por lo tanto, los precios de los valores 
que se negocian en un mercado financiero 
eficiente reflejan toda la información dis-
ponible y se ajustan total y rápidamente 
a la nueva información, la cual se supone 
que es gratuita. Si todos los títulos están 
bien valorados, los inversionistas obten-
drán un rendimiento apropiado para el 
riesgo asumido, por lo que no existirán 
títulos sobre o infravalorados.

Si en un mercado eficiente existiera 
momentáneamente una disparidad entre 
el precio de mercado de un título y su va-
lor intrínseco, ésta sería aprovechada por 
los especuladores que se beneficiarían de 
dicha ineficiencia momentánea. Si el tí-
tulo estuviese infravalorado, los especu-
ladores lo adquirirían para obtener una 
rápida ganancia de capital, lo que crearía 
una presión de la demanda sobre dicho 
título, que haría subir su precio hasta 
igualarlo a su valor intrínseco. Si el título 
estuviese sobrevalorado, los especula-
dores lo venderían creando una presión 
de la oferta, con lo cual su precio bajaría 
hasta situarse en su valor teórico. Cuan-
tos más especuladores participen menor 
será el beneficio, y el resto de los parti-
cipantes creerá realmente encontrarse en 
un mercado eficiente. en éste, las múlti-
ples estimaciones del valor de un título 
deberán oscilar de forma aleatoria alre-
dedor de su verdadero valor intrínseco. 
Por lo tanto, todos los inversores tienen 
las mismas probabilidades de ganar o 
perder y la mayor ganancia que algunos 
inversionistas puedan obtener sobre los 
demás, será producto del azar.

el mercado eficiente debe ser forzo-
samente competitivo, puesto que es la 

única forma de que toda la información 
que afecte al valor teórico o intrínseco 
de los títulos, se refleje inmediatamente 
en sus precios (aragonés y mascareñas, 
1994).

La información que perfila a los pre-
cios en un mercado eficiente, debe ser in-
sesgada. La hipótesis de que un mercado 
es eficiente, se originó en la teoría del 
recorrido aleatorio. Los precios de los tí-
tulos en un mercado competitivo repre-
sentan un consenso entre los inversores 
sobre el verdadero valor del bien, siempre 
basados en toda la información disponi-
ble. Si existe nueva información, el ajuste 
al precio es instantáneo, y los cambios 
posteriores al precio son independientes 
y aleatorios. Por lo tanto, el que los mer-
cados sean eficientes deriva en diversas 
implicaciones para la financiación de las 
empresas, como las siguientes:

1) el principal objetivo de la organi-
zación es el de maximizar su valor actual 
de mercado.

2) No tienen utilidad las decisiones 
que pretendan incrementar los rendi-
mientos sin afectar los flujos de caja.

3) Si se emiten nuevos títulos a pre-
cios de mercado, se elimina el problema 
de la dilución de los rendimientos de los 
tenedores ya existentes.

4) el rendimiento de los títulos será 
una medida significativa del rendimien-
to de la compañía (azofra Palenzuela y 
Fernández álvarez, 1992).

Para estudiar y medir el contenido de 
la información contable, se asume como 
básica la eficiencia del mercado como 
teoría financiera que estudia su funcio-
namiento y que sirve como instrumento 
para contrastar la utilidad de la informa-
ción contable (Giner Inchausti, 2001).

el mercado eficiente constituye 
uno de los fundamentos de la economía 
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financiera de la empresa (azofra Palen-
zuela y Fernández álvarez, 1992).

Para Parada daza (2005), los mer-
cados eficientes se refieren a un tópico 
como es la información. Para que exista 
una competencia justa o limpia, debe 
haber información para todos los par-
ticipantes, tanto pública como privada, 
tanto histórica como presente. Si ésta no 
existe, o existe sin igualdad para todos, 
tendremos una información asimétrica, 
lo que provoca injustamente el traslado 
de la riqueza desde aquel que no tiene 
información hacia aquel que sí la tiene, 
información confidencial y de la cual éste 
se aprovecha. Por lo tanto, en un merca-
do eficiente los vendedores y comprado-
res de activos financieros deben poseer 
toda la información del pasado, del pre-
sente y todo tipo de datos que afecten a 
una empresa que emite activos financie-
ros (Parada daza, 2005).

La teoría de las expectativas racio-
nales, como ya se dijo, complementa la 
emH. Sostiene que el público inversio-
nista toma en cuenta toda la información 
que existe a su disposición a la hora de 
elaborar sus expectativas financieras. Por 
ejemplo, si el banco central aplica una 
política monetaria laxa, es decir, si aba-
rata el dinero bajando las tasas de interés 
con el propósito de estimular la econo-
mía, los individuos y las familias incre-
mentarán su gasto por el menor costo del 
dinero y, además, se anticipa que habrá 
mayor inflación al aumentar la velocidad 
de circulación del dinero, de acuerdo 
al enfoque monetarista, y las empresas 
tenderán a incrementar sus inversiones 
en maquinaria y equipo, aprovechando 
el menor costo del dinero y anticipando 
que, a futuro, se incremente el costo de 
financiamiento (madura, 2010).

La mano invisible del mercado y la 
mano visible del gobierno inciden en la 
determinación de las tasas de interés y el 
tipo de cambio, dos variables externas a 

las empresas que juegan un papel funda-
mental en el sistema económico (León 
León, 2008).

en la década de los setenta surge el 
neoliberalismo económico financiero, 
influyendo en las políticas económicas 
de países desarrollados como estados 
Unidos y el reino Unido. en esta épo-
ca, se inicia la disminución en las regu-
laciones y la intervención del estado en 
la economía. regresa la idea de que el 
mercado libre y sus fuerzas promueven 
mejor la competencia, el ajuste de los 
mercados y la mejor asignación de recur-
sos. Se asume que la existencia de consu-
midores con excedentes redunda en un 
incremento del bienestar de la población 
(León León, 2008).

el Consenso de Washington, for-
mulado en un documento por John 
Williamson en noviembre de 1989, se 
refiere a los temas de ajuste estructural 
contenidos en los programas de institu-
ciones internacionales como el Banco 
mundial y el Banco Interamericano de 
desarrollo (BId), para hacer frente a la 
crisis de la deuda externa en agosto de 
1982. resume las ideas del neoliberalis-
mo en diez puntos, los cuales han servido 
de referencia para determinar los linea-
mientos de la política económica en los 
países capitalistas como el nuestro (León 
León, 2008).

Los diez puntos son los siguientes 
(Casilda Béjar, 2004):

1. disciplina presupuestaria. Finan-
zas públicas equilibradas. La disciplina 
presupuestaria es un elemento esencial 
en los programas negociados por el Fon-
do monetario Internacional (FmI) con 
los miembros que desean obtener sus 
préstamos. La mayoría de éstos coincide 
con que los grandes y persistentes défi-
cits presupuestarios son la fuente básica 
de problemas macroeconómicos como 
lo son la inflación, desequilibrios en la 
balanza de pagos y la fuga de capitales.

2. Cambios en las prioridades del 
gasto público. Para reducir el déficit pre-
supuestario, se opta por reducir el gasto 
público más que optar por aumentar la 
recaudación fiscal, tratando de redirec-
cionar el gasto improductivo de los sub-
sidios hacia áreas como la salud, la edu-
cación o la infraestructura, para poder 
combatir la pobreza.

3. La reforma fiscal o reforma tribu-
taria. Se coincidió en que la forma más 
adecuada para incrementar la recauda-
ción fiscal hasta un nivel mínimo consi-
derado como necesario de acuerdo con 
lo dicho en el punto anterior, consiste en 
tratar de instaurar una base impositiva 
integral y amplia sobre el consumo, a la 
vez de mantener tasas impositivas mode-
radas sobre la renta.

4. Las tasas de interés. Las tasas de 
interés deben seguir dos principios fun-
damentales: Primero, deben determinar-
se en el mercado de dinero para evitar 
una asignación inadecuada de los recur-
sos. Segundo, deben ser positivas en tér-
minos reales para desincentivar las fugas 
de capitales e incrementar el ahorro.

5. el tipo de cambio. el tipo de cam-
bio debe ser flexible. Se propuso que los 
tipos de cambio fueran determinados 
por las fuerzas del mercado, tratando de 
que éste sea competitivo. es preferible 
alcanzar un tipo de cambio real compe-
titivo en lugar de aspirar a los llamados 
«tipos de cambio de equilibrio funda-
mental» (por diferencia de inflaciones 
básicamente).

6. Liberalización comercial. el ob-
jetivo central de una política económica 
orientada hacia el sector exterior es la li-
beralización de las importaciones, mien-
tras que una política de protección de las 
industrias nacionales frente a la compe-
tencia extranjera se interpretaba como 
creadora de distorsiones costosas que 
empobrecen la economía nacional. el 
ideal de libertad comercial está sujeto a 
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dos requisitos: Primero, la protección de 
las industrias nacientes. Segundo, el es-
tablecimiento de un calendario a seguir, 
pues a una economía muy protegida no 
se le puede despojar de toda su protec-
ción sin un periodo de transición.

7. Política de apertura respecto a la 
inversión extranjera directa. dicha inver-
sión directa aporta capital, tecnología y 
experiencia mediante la producción de 
bienes necesarios en el mercado interno, 
además de contribuir a nuevas exporta-
ciones. Se desaprueba la existencia de un 
nacionalismo económico que disminuya 
dicha inversión extranjera directa. 

8. Política de privatizaciones. Priva-
tización de empresas estatales que ayuda 
a la reducción de la presión en el presu-
puesto de los gobiernos, tanto a corto 
plazo por los ingresos derivados de la 
venta de dichas empresas, como a largo 
plazo, por no tener ya que financiar la 
inversión y operación necesarias, en base 
a que la empresa privada está gestionada 
más eficientemente que las empresas es-
tatales, debido a que sus directivos tienen 
un interés personal directo en los benefi-
cios de la empresa, lo cual les incentiva a 
alcanzar la mayor eficiencia posible para 
maximizar sus beneficios propios.

9. Política desreguladora. Consi-
derada como una forma de fomentar la 
competencia, principalmente en amé-
rica Latina, donde se hallan economías 
de mercado muy reguladas y gestionadas 
por administradores mal pagados y fácil-
mente corruptibles, además de discrimi-
nar a las pequeñas y medianas empresas, 
las cuales son importantes generadoras 
de empleo y de estabilidad social.

10. derechos de propiedad. Protec-
ción a la propiedad privada, ya que hasta 
finales de la década de los 80, en amé-
rica Latina, los derechos de propiedad 
eran muy inseguros, en contraste con 
los derechos de propiedad firmemente 
establecidos en los estados Unidos de 
Norteamérica.

de acuerdo a León León (2008), las 
propuestas para estabilizar la economía 
de méxico han surtido efecto positivo a 
25 años de distancia de la crisis de 1982, 
ya que en nuestro país se tiene una relati-
va estabilidad macroeconómica. Cuando 
se hace referencia a ésta, es basada en las 
tendencias favorables que se han obser-
vado en las siguientes variables desde 
1995 hasta la actualidad:

a) La tasa de inflación.
b) La tasa de interés líder de la eco-

nomía.
c) el tipo de cambio nominal.
d) Las reservas internacionales.
e) el déficit gubernamental como 

porcentaje del producto interno bruto 
(PIB).

f ) el manejo de la deuda pública.
g) La evolución de la tasa de riesgo 

país.

La política económica bajo las bases 
del Consenso de Washington determina 
las variables externas que afectan el des-
empeño financiero de la empresa (León 
León, 2008).

desde mediados de los años setenta 
del siglo XX, las finanzas habían llegado 
a lo que Gómez-Bezares (2005) llama 
paradigma de los setenta. La estructura 
está básicamente construida y los inves-
tigadores aceptaban la verdad del sistema 
del paradigma, el cual se ha considerado 
que se sustenta en dos pilares fundamen-
tales: los modelos de valuación como: 
Capital asset Pricing model (CaPm), 
arbitrage Pricing Theory (aPt), op-
tion Pricing models (oPm), y los mer-
cados eficientes.

afirma Gómez-Bezares (2005) que 
estamos lejos de afirmar que en un futuro 
próximo va a aparecer un nuevo paradig-
ma que desbanque al actual mencionado, 
pese a los estudios realizados acerca de 
la conducta de los inversores o finanzas 

conductuales, los cuales consideran que 
no han aportado demasiada luz como 
para abandonar el concepto de inversor 
racional que domina el mercado. Y aun 
cuando se acepta que dichos inversores 
no son totalmente racionales, el aban-
donar la racionalidad sería adentrarse en 
terrenos tormentosos (Gómez-Bezares, 
2005).

Discusión: ¿son los mer-
cados verdaderamente 
eficientes?

Warren Buffett, el conocido in-
versionista en los mercados, expone el 
siguiente caso cuestionando la racionali-
dad de los mercados: si 225 millones de 
norteamericanos apuestan cada uno un 
dólar diario a que al lanzar una moneda 
ésta resultará cara o cruz, eliminándose 
los perdedores, quedarán sólo 215 per-
sonas que habrán ganado $1 050 000. 
ello no hace genios a los ganadores, pues 
si 225 millones de orangutanes partici-
paran en un juego similar, los resultados 
serían los mismos, y ello no haría genios a 
los 215 orangutanes ganadores. La críti-
ca iba dirigida a quienes afirmaban poder 
obtener rendimientos superiores a los del 
mercado a largo plazo (Smith, 2003).

Warren Buffett.
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Hacia 1970 en el discurso académi-
co casi no se incluían análisis sobre la 
irracionalidad de las inversiones, de las 
burbujas y de la especulación destructi-
va. La emH dominaba el estudio de los 
mercados financieros. Uno de sus máxi-
mos defensores era, precisamente, eu-
gene Fama, de Chicago, quien siempre 
ha sostenido que los mercados valoran 
los activos en su valor intrínseco exacto, 
dada toda la información disponible pú-
blicamente.

Y en los ochenta, economistas como 
michael Jensen, de Harvard, aseguraban 
que los mercados siempre aciertan en 
sus precios, por lo que los financieros 
de cualquier corporación, lo mejor que 
deben hacer es maximizar el valor de las 
acciones de sus firmas por el bien de la 
economía, lo cual Keynes comparaba 
con un casino. Pero, como dice Krugman 
(2012), el derrumbe de 1987 debía haber 
generado, al menos, algunas dudas acerca 
de la racionalidad de los mercados.

alan Greenspan, presidente de la 
reserva Federal (Fed) de estados Uni-
dos, empleó la expresión “exuberancia 
irracional” para describir el comporta-
miento de los inversores en un discurso 
formal pronunciado el 5 de diciembre de 
1996. Los mercados accionarios cayeron 
en todo el mundo. La expresión se con-
virtió en la más famosa de alan Greens-
pan, en una frase clave para quienes si-
guen los movimientos del mercado y se 
mantiene viva en el recuerdo del público. 
Según Shiller (2003), esta reacción es de-
bida al temor de que los mercados estén 
sujetos a niveles de precios inusualmente 
altos e insostenibles por la influencia de 
la psicología del mercado.

acerca de las llamadas burbujas 
(cuando el precio de un activo crece más 
allá de todo fundamento), se acepta o no 
su existencia de acuerdo a la credibilidad 
de si los mercados son eficientes o no. 
Un mercado eficientemente valorado, 
por definición, no debe ser susceptible 

a las burbujas irracionales. Pero desde 
principios de los años ochenta diversos 
estudios demostraban que los merca-
dos no son lo suficientemente eficientes 
que la emH establece. en primer lu-
gar, ésta apenas empezaba a recibir una 
aceptación reticente por parte de los 
profesionales de Wall Street (quienes no 
la aceptaban por su opinión de que sí le 
podían ganar al mercado), siendo que 
desde dow, en 1896, había empezado a 
tomar forma. Pero como se dijo, desde 
principios de los ochenta varios académi-
cos empezaban a tomar distancia de ella, 
descubriendo anomalías que la contrade-
cían o socavaban.

alan Greenspan

marshall Blume e Irwin Friend en-
contraron que los rendimientos de las 
acciones de pequeñas empresas superan a 
los de las acciones de grandes compañías, 
ya ajustadas al riesgo. también se publi-
caron estudios que mostraban que los 
precios de las acciones, se comportaban 
en forma diferente en los distintos días 
de la semana. Pero quien ha estado dan-
do golpes decisivos a la emH, es robert 
Shiller, profesor de Yale, quien descubrió 
que el movimiento en el precio de las ac-

ciones era mayor y más frecuente de lo 
que se podía esperar por la incorporación 
de nueva información, y concluyó que la 
volatilidad excesiva se origina en el com-
portamiento irracional de los inversores, 
por lo cual el mercado no es enteramente 
eficiente (Smith, 2003).

robert Shiller (2003) publica en 
el año 2000 su célebre libro exuberan-
cia irracional, el cual es un tratado muy 
completo acerca del comportamiento 
financiero, así como de la psicología y la 
sociología humanas en relación al mer-
cado de valores y la economía. Sostiene 
que nos encontrábamos inmersos dentro 
de una enorme burbuja (lo cual resultó 
cierto, aun cuando fue fuertemente cues-
tionado en ese momento) en momentos 
en que el mercado subía “como un cohe-
te” y la mayoría de los expertos se hubiera 
resistido a pronosticar un desplome.

Y pese a que los mercados habían 
sufrido una serie de altibajos de 2000 a 
2003 (figura 1), Shiller (2003) los con-
sideraba excesivamente sobrevalorados, 
y trataba de ayudar a los inversores a 
comprender que su exceso de confianza y 
sus grandes expectativas, que muchos de 
ellos habían depositado en sus inversio-
nes de cartera, se podían transformar en 
“pobres ahorros y grandes deudas en un 
futuro cercano”.

 
robert Shiller.
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Figura 1. Gráfica del índice S&P 500.

Fuente: mSN money, 2013.

B. mark Smith (2003) llama “con-
ductistas” a quienes explican el compor-
tamiento de los mercados, sosteniendo 
que los patrones de conducta no com-
pletamente racional de los inversores 
influyen en los precios de las acciones en 
una forma diferente a la establecida por 
la emH.

Shiller (2003) se pregunta si los ele-
vados precios de las acciones en el mer-
cado, se deben a una suerte que llama 
“exuberancia irracional”, es decir, al op-
timismo de los inversores que les impide 
observar la situación real. Para responder 
a esta pregunta sobre el mercado de va-
lores, obtiene información proveniente 
de campos de investigación que habían 
pasado inadvertidos para los analistas del 
mercado, que comprenden la economía, 
la psicología, la demografía, la sociología 
y la historia.

reúne, además, las opiniones de los 
especialistas económicos y financieros 
más destacados y concluye que, a esa 

fecha, año 2000, el mercado de valores 
presentaba las características distintivas 
de una burbuja especulativa, situación 
en la que las cotizaciones se mantienen 
altas por el entusiasmo de los inversores 
y no por un cálculo coherente del valor 
real de las acciones. al ser sus perspecti-
vas para los siguientes 10 o 20 años más 
bien pobres, e incluso peligrosas, Shiller 
(2003) aspira a que los financieros per-
feccionen sus teorías, de acuerdo a la 
evidencia empírica que indica que los 
niveles de precios del mercado son algo 
más que la suma de la información eco-
nómica disponible.

Cuando ocurrió la caída accionaria 
en la NYSe el lunes 19 de octubre de 
1987 (-23%, la peor de la historia en 
un solo día), eugene Fama, quien había 
acuñado el término “mercado eficiente”, 
admitió su frustración por no haber po-
dido identificar la información que hu-
biera podido presagiar la caída.

William Sharpe, padre del modelo 
de valoración de precios de activos de 
capital (CaPm) y otro de los defensores 
de la emH, reconoció haberse sentido 
perplejo por la volatilidad del mercado.

Fischer Black, uno de los autores del 
modelo más conocido de valoración de 
opciones, admitió que el único conoci-
miento que la emH ofrece, es que los 
precios serán más volátiles sin saber en 
qué dirección.

merton miller declaró que el perio-
do de la caída no constituía una prueba 
legítima de la eficiencia de los mercados.

robert Shiller (2003) escribió en 
relación a dicha caída: “La hipótesis del 
mercado eficiente es el error más grande 
en la historia de la teoría económica. Lo 
que ocurrió no es sino otro clavo en el 
ataúd”.

Lawrence Summers, de Harvard, y 
secretario del tesoro de estados Unidos 
en 1999, declaró: “Si alguien creyó seria-
mente que los movimientos de precios 
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estaban determinados por cambios en 
la información sobre fundamentos eco-
nómicos, pues bien, ya es hora de que se 
desengañe de esa idea con el movimiento 
de 500 puntos del lunes” (Smith, 2003).

durante los años noventa, el para-
digma de los mercados siempre eficientes 
se encontraba ampliamente difundido, 
lo que llevó a la idea muy generalizada de 
la no necesidad de mayores regulaciones, 
convirtiéndose en la ideología financiera 
de la época, que no admitía de buen gra-
do las interpretaciones alternativas hasta 
la ocurrencia de crisis mayores (mari-
chal, 2010).

Joseph Stiglitz (2012), premio 
Nobel de economía 2001, nos recuerda 
que la disputa acerca del papel que deben 
desempeñar los gobiernos para garanti-
zar la competencia y la estabilidad de los 
mercados, había estado dominada por 
los economistas de la escuela de Chicago 
(milton Friedman, George Stigler y eu-
gene Fama), quienes creen que los mer-
cados deben ser libres y sin trabas, argu-
mentando que éstos son intrínsecamente 
competitivos. La teoría económica de la 
escuela de Chicago argumenta que, a 
priori, los mercados son competitivos y 
eficaces.

Joseph Stiglitz.

George Soros (2008), el conoci-
do inversionista y filántropo húngaro, 

afirma que el actual paradigma que se 
sostiene, es decir, la hipótesis de que los 
mercados financieros tienden al equili-
brio, es falso y engañoso. Lo considera 
una concepción equivocada y lo llama 
“fundamentalismo del mercado”. Consi-
dera la teoría de las expectativas racio-
nales, pero aun cuando afirma que los 
participantes en el mercado, al buscar 
su propio interés, basan sus decisiones 
en el supuesto de que los demás harán lo 
mismo, lo cual suena razonable, no lo es, 
debido a que no actúan sobre la base de 
sus mejores intereses, sino en la percep-
ción de sus mejores intereses, por lo que 
ambos no son iguales.

George Soros.

La idea de que los mercados finan-
cieros se autorregulan y tienden al equi-
librio, es la base de los instrumentos sin-
téticos derivados como: Colateralized 
debt obligation (Cdo) y Credit de-
fault Swap (CdS), que han jugado un 
papel preponderante en la generación 
de la última burbuja, la inmobiliaria. 
Soros (2008) concluye que el paradig-
ma es falso y debe ser reemplazado con 
urgencia.

Paul Krugman (2009), premio 
Nobel de economía 2008, se pregunta si 
la burbuja japonesa de 1990 tenía algu-
na otra explicación que no fuera la de la 

psicología de las masas. La principal falla 
de las crisis es la vulnerabilidad al pánico, 
que se alimenta a sí misma, y bajo el páni-
co, las diferencias entre las economías no 
importan. Y a continuación menciona la 
definición de Shiller de burbuja: es una 
especie de esquema Ponzi natural, en el 
que la gente hace dinero mientras haya 
más tontos por incorporar; pero, final-
mente, el esquema se queda sin tontos y 
se derrumba.

Paul Krugman.

Conclusiones

alan Greenspan, presidente de 
la reserva Federal (Fed) de es-
tados Unidos, al igual que los 

principales teóricos del mercado eficien-
te mencionados en el presente artículo, 
hizo la afirmación en numerosas ocasio-
nes de que los mercados se autorregulan. 
Como presidente de la Fed, sus errores 
de cálculo y decisiones en la política fi-
nanciera tuvieron efectos devastadores. 
el resultado sería la crisis mundial de 
2008 (marichal, 2010).



el campo del estudio del compor-
tamiento financiero, llamado también 
finanzas conductistas, es una disciplina 
emergente, la cual, con el paso de los 
años, está dejando de ser un campo me-
nor de las finanzas para llegar a ser uno 
de los pilares de la teoría financiera, que 
es necesaria para una mejor comprensión 
del comportamiento de los mercados fi-
nancieros (Shiller, 2003).

Las predicciones de Shiller (2000), 
Krugman (1999) y Stiglitz (2001) ca-
yeron mayormente en oídos sordos, por 
ser la mayoría de operadores del mercado 
e inversores partidarios de la emH y la 
teoría de las expectativas racionales.

el diseño y la emisión de productos 
financieros complejos no regulados, lejos 
de ayudar a la estabilidad de los merca-
dos financieros y a la dispersión del ries-
go, volvieron a los mercados más inesta-
bles, al ser escasa la supervisión por parte 
de los organismos reguladores en todo el 
mundo, derivado a su vez de la corriente 
desreguladora, que se inicia a partir de la 
década de los ochenta, basada a su vez en 
el paradigma de los mercados eficientes y 
autorregulados. Urge, como dice George 
Soros (2008), cambiar dicho paradigma.

La Comisión para la Investigación 
de la Crisis Financiera de estados Uni-
dos concluye, en su reporte final, que las 
causas de la crisis económica y financiera 
en estados Unidos fueron las siguientes:

1) La crisis financiera era evitable.
2) Las graves fallas en la regulación 

y supervisión financiera probaron ser 
devastadoras para la estabilidad de los 
mercados financieros.

3) La combinación de endeudamien-
to excesivo, inversiones riesgosas y la fal-
ta de transparencia colocaron al sistema 
financiero en curso directo a la crisis.

4) dramáticas fallas en el gobierno 
corporativo y la administración de ries-
gos en muchas instituciones financieras 

de importancia sistémica fueron la causa 
clave de esta crisis.

5) el gobierno estaba mal preparado 
para la crisis y sus respuestas inconsisten-
tes agregaron incertidumbre y pánico a 
los mercados financieros.

6) Ha habido un debilitamiento sis-
témico en la rendición de cuentas y en la 
ética.

7) Normas decadentes en préstamos 
hipotecarios y en la línea de titulización 
hipotecaria encendieron y propagaron la 
flama del contagio y la crisis.

8) Los derivados sobre el mostrador 
(otC no regulados) contribuyeron sig-
nificativamente a esta crisis.

9) Las fallas de las agencias de ca-
lificación de créditos fueron trampas 
esenciales en la rueda de la destrucción 
financiera (Inquiry report, 2011).

Como se observa en las conclusiones, 
y derivado de lo expuesto en el presente 
artículo, en todas las causas de la crisis se 
encuentra subyacente el hecho de que la 
falta de regulación desencadenó los fac-
tores causantes de la misma. Por lo tan-
to, se reconoce que los mercados no son 
totalmente eficientes ni son capaces de 
autorregularse, por lo que es necesaria la 
acción reguladora del poder público para 
evitar futuras catástrofes financieras.
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