




















































































































































































































































































































































































































-in (Cn / Co)

In (Qn /OO)

Dado que en la duplicacién del volumen la relacién entre Qn y Qo es 2, resulta que en
ese caso:

-k.In2=In (Cy,Cy)
Por lo tanto, al eliminar los logaritmos queda:

27%=Cq/Co

Al factor 2 ~® se lo denomina “pendiente de la experiencia” y representa el porcentaje
de los costos futuros (cuando se duplique la cantidad acumulada) expresados en
funcion de los costos base. ‘

Si suponemos que los costos base son $ 100 por unidad y k = 0,515 la pendiente de la
curva de experiencia al duplicar la produccion acumulada sera:

2795152 0,70

O sea que al duplicarse la produccién acumulada los costos unitarios agregados seran
el 70 % de 100 ‘ '

Si ademas suponemos que lo que con una produccién acumulada de 150.000 unidades
los costos unitarios han sido $ 100 y deseamos conocer son los costos unitarios que
tendremos luego de producir 150.000 unidades mas, aplicando la primer férmula
tenemos:

Cn=Co. (Qn/QO) K
Caso0.000 = 100 (300.000/150.000) "°*" = $ 70
En-el grafico VI-1.2.a. se puede visualizar el formato de ia curva y la evidente

desaceleracion (suavizacion de la pendiente) de la misma a medida que se acumula
produccion.

En el graficos VI-1.2.b. se puede observar un caso concreto de aplicacién de la curva
de experiencia.
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En la ley de la curva de experiencia, tenemos una prueba mas de la distorsion que
puede generar la utilizacion de la férmula de Gordon al calcular el valor residual de un
proyecto o componente de perpetuidad.

Una vez mas, debemos reconocer que la linealidad que tal formula representa, al igual
que la tasa de crecimiento que en ciertos casos se incorpora en la misma, es sélo una
simplificacion tedrica de una realidad que demuestra ser mucho mas compleja.

En tal sentido, propongo que en el proceso de prondstico de costos y del flow de los
mismos, se eviten linealidades vy se tome en cuenta la ley comentada.

1.3.- COMPORTAMIENTO DE LOS COSTOS FRENTE A LAS DISTINTAS ETAPAS
DEL CICLO DE VIDA

Como he mencionado anteriormente al tratar los aspectos relacionados al ciclo de vida
del producto, existen variables del marketing mix que no evolucionan en forma lineal
con respecto al volumen ni al precio, sino que lo hacen en forma relacionada al
momento o etapa del ciclo de vida que se encuentra el producto.

En particular los tipos de canales comerciales, el tipo de impulsién o promocién, el tipo
de comunicacion e incluso el producto, son algunas de estas variables.

En términos generales se puede decir que los tipos de canales, en la etapa de
lanzamiento e introduccion tienden-a ser mas onerosos que en las etapas siguientes,
debido a la necesidad de especializaciones para divulgacion o de aspectos
referenciales (puntos de venta emblematicos), alto contacto personalizado, fuerte
focalizacion sobre el segmento target de innovadores tempranos y bajo volumen.

A medida que se avanza en la divulgacién de producto, se comienzan a acceder a
canales mas volumeétricos, los que mejoran la relacién de costos unitarios tanto en lo
gue hace a logistica de distribucién como al costo del punto de venta en si mismo.

Con respecto a la impulsion promocional, se puede decir que la misma es intensiva
(siempre medida en términos de costos unitarios) en la etapa de lanzamiento e
introduccién, motivado por la necesidad de realizacion de pruebas de degustacion,
demos de funcionamiento, muestras gratuitas, etc.

A medida que el producto comienza a ser conocido, estas acciones son sustituidas por
el efecto de progresion geométrica que se produce en las comunicaciones cruzadas
entre los mismos consumidores, por lo que los costos unitarios de esta variable tienden -
a reducirse y a aparecer ciclicamente marcando etapas de refresh del producto.

En cuanto a los costos de comunicacion, en general son muy importantes en la étapa
pre-lanzamiento y en la etapa de lanzamiento e introduccion. En estos casos el objetivo
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esta dado en la divulgacion de la existencia del nuevo producto, sus ventajas y
diferenciaciones con respecto a otros genéricos.

A medida que se avanza en la incorporacion de consumidores y por ende en la
penetracién de mercado, los objetivos de la comunicacién pasan a estar vinculados con
los aspectos imaginarios del producto” a los fines de crear diferenciacion de marca y
contenidos simbalicos. . '

- En las etapas posteriores la comunicacion apunta a la recordacion de marca — producto
(estrategias comunicacionales “top of mind”) o a las de reposicionamiento.

En el tramo final de la madurez y en la etapa de declinacion, la comunicacion tiende a
disminuir fuertemente, ante la existencia de un mercado maduro y experimentado, en
donde la'variable costos y precios pasan a ser elementos clave.

Para finalizar el tratamiento de variables de costos afectadas por las diferentes etapas -
del ciclo de vida, queda por mencionar al producto en si mismo.

En la etapa inicial (lanzamiento e introduccion), por lo general se disponen de versiones
basicas del producto fisico, las cuales se van completando con el agregado de
alternativas a medida que se avanza en la etapa de crecimiento (ampliacion vy
profundizacion de linea) a los fines de adaptar el producto a las necesidades
particulares de los muchos segmentos existentes en el mercado, como asi también para
lograr diferenciacion entre players.

Cuando el producto entra en madurez avanzada, las variedades del producto dejan de
cumplir su cometido original y comienzan a agregar costos indeseados para un
mercado estancado y a las puertas de la involucién (inmovilizaciones de stocks, tiradas
cortas de produccion, costos de cambio de formato en la linea, etc.), por lo que
comienza una reduccién de variedad privilegiando los costos y el precio.

También es preciso tener en cuenta que a lo largo del ciclo de vida, existen sub-ciclos,
mediante los cuales se busca extender la duracion del ciclo de vida general.

Para ello se recurre a actualizaciones u optimizaciones del producto, genéricamente

denominadas procesos de refresh, lo cual agrega una componente ciclica dentro del
ciclo de vida general y que debe ser tenida en cuenta en el pronostico de costos.

2.~ CONCLUSIONES SOBRE EL TRATAMIENTO DE LOS COSTOS

De lo expuesto en esta parte se deduce que algunos importantes componentes de la
ecuacion de costos total, vistos en términos de costos unitarios, poseen

78 Ver lo oportunamente comentado sobre “producto imaginario”
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comportamnentos basados en causales vinculadas con Ia etapa del cnclo de vida mas
que con el volumen.

Algunos de esas causales llevan a que incluso el comportamiento sea justamente
inverso al volumen o directamente no vinculado a este, es decir inversamente
correlacionado’® o no correlacionado con el volumen.

También se ha visto que el efecto de la “curva de experiencia” elimina el tratamiento de
los costos unitarios agregados como constantes.

Pero ademas, he comentado que en 1as cuotas de costos o0 gastos variables se suelen
incluir conceptos que varian con el volumen y otros que varian con los ingresos por
ventas (revenue = precio x cantidad), lo que torna inapropiado la utilizacion de una
cuota variable Unica, si se tiene presente que el precio no es una constante en el
tiempo. Por ello una cuota sobre ventas hoy no necesariamente representara el mismo
porcentaje en el futuro. ‘

Por lo tanto, se puede concluir, que también en el caso del prondstico de costos y de su
flow, “resultan inapropiadas” para periodos prolongados, la utilizaciéon de linealidades
como son:

a) la determinacion de los gastos variables totales mediante cuotas monetarias fijas
e inalterables en el tiempo, aplicadas sobre los ingresos por ventas o los
volumenes; ...

b) la utilizacién de costos fijos que también se mantienen inalterables en el tiempo y
ante la variacién de cualquier nivel que alcance el volumen y ...

¢) la inexistencia de costos semifijos

Ellas no son metodologias suficientemente precisas para reflejar el posible
comportamiento de los costos ante el volumen y a través del tiempo, y por supuesto
tampoco lo son para su consideracion en un flow.

Antes de finalizar con el tema costos, considero necesario mencionar que los aspectos
estadisticos que he comentado para la determinacidn de los ingresos por ventas,
también son aplicables a los costos.

Es decir, que los costos y sus distintos componentes, también pueden ser considerados
variables aleatorias, fijandose para cada una de ellas una cierta distribucion de
probabilidad que participe en la generacion de la distribucion de costo total, sobre la
cual podra calcularse su media y su dispersion, lo que a su vez permitird también

establecer un nivel o valor de riesgo. '

’® Justamente utilizo el término “correlacién” para indicar relacién pero no causalidad
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VII. - El Flow Operativo Neto

Si por un lado tenemos los ingresos por ventas y por otro los egresos por costos vy
gastos, como consecuencia inmediata tendremos el “Flow Operativo Neto” o
podemos utilizar dos flows (ingresos y egresos) dada la caracteristica de aditividad””
que posee tanto el flow nominal, como el flow descontado.

También estaremos en condiciones: de aplicar el modelo de Hillier’, si a cada flujo
previsto para cada uno de los momentos “n” (determinados por Montecarlo) los
tratamos como una variable aleatoria en si misma, multiplicada por una constante, que
sera el factor de descuento.

En ese caso, sabemos que la “esperanza matematica del valor del proyecto (VAN)” o
VAN medio sera la suma de cada uno de los flujos que se obtengan en cada uno de los
periodos “n” que formen parte del periodo total de planeamiento.

Por otro lado también podremos calcular la varianza de forma diferente si se trata de
flujos independientes o dependientes.

Conociendo la esperanza matematica y la varianza, podremos aplicar el concepto del
teorema central del limite, asociando la distribucion a la curva normal y establecer un
margen de confiabilidad y por ende de valor de riesgo”.

Cuando se infiere que la distribucién normal no es representativa para el caso y no se
conoce cual distribucion lo es, puede resultar atil la aplicacion del Teorema-Regla de .
Chebycheft, el cual asegura la existencia de un piso de probabilidad para cierto rango
de confianza.

Tal Teorema-Regla 2°, demuestra y enuncia que dada cualquier funcién de distribucion
de probabilidad, la probabilidad de que la variable tome valores que se encuentren

"7 El flujo descontado de los ingresos netos es igual al flujo descontado de los ingresos menos el flujo
descontado de los egresos.

"8 £.S. Hillier - The Derivation of Probabilistic Information for Evaluation of Risky Investment - Ed.
Management Science. También se puede obtener una descripcion de este método en Suarez y Suarez
{op.cit.)

™ Para aplicar el teorema central del limite es necesario que los flujos sean independientes y que la
cantidad de términos sea mayor a 10.

A pesar de ello, muchas veces se aplica la curva normal sin estar dadas estas condiciones, pero solo a
modo de aproximacion y simplificacion, cuando lo tedricamente correcto seria ensayar el grado de
adherencia que existe con la distribucién normal o con otras distribuciones alternativas mediante la
aplicacion del test suministrado por ej. por el uso de Chi Cuadrado.

Eduardo J, A. Petracca . : 84



dengro de un fango comprendido entre +/- k veces de la media, sera mayor o igual a 1-
(1/K%). | |

A continuacion se expone graficamente la curva de ciclo de vida, la de costos y egresos
y la de recuperacion de la inversion — rentabilidad.

% Una explicacion de la utilizacion de este teorema-regla, puede encontrarse en M.L. Berenson & D.M.
Levine (op.cit.) y también en Andrés S. Suarez y Suarez (op.cit.)
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VIIL. - EI Portafolios de Productos-

1. - ASPECTOS GENERALES

Como ya he mencionado, una de las variables de la mezcla comercial o marketing.mix
s “el producto” y el conjunto de los mismos que constituye “el portafolios o cartera” de
productos. :

Justamente, la gestlon desde la perspect:va financiera del portafolios de “productos
concretos” (no de securities) es el nucleo temallco de este trabajo.

Por lo general una empresa no posee un solo producto, sino un conjunto de productos
al que se lo denomina “portafolios o cartera”. :

En algunos casos, este portafolios no sélo esta integrado por productos diferentes, sino
también por lineas diferentes, que pueden conformar grupos diferentes y esto a su vez
pueden constituirse también por negocios diferentes, llegando en este caso al de las
empresas divisionalizadas o a los conglomerados®

Por ello, se puede decir que como hay diferentes niveles de productos, también hay;
diferentes niveles de portafolios®

‘Una empresa que posee una misién alrededor de “una necesidad especifica”’,
probablemente tendra un portafolios con varias “clases o grupos” . de productos
orientados a esa necesidad, pero dentro de un solo negocio (p.ej. Coca Cola
Company®).

Otras empresas, al tener una mision mas amplia que una unica necesidad especifica,
“ tendran un portafolios de un nivel superior, es decir un portafolios integrado por “varios
- negocios” dentro de cada uno de los cuales, podran existir varios grupos de productos,

varias lineas y por supuesto varios productos (p.ej. General Electric, Perez Companc
Mollnos etc.). :

El desarrollo o la expansién del portafolios, ya sea mediante productos o mediante
negocios, tiene sus causales en aspectos estratégicos clave relacionados con:

' Los-conceptos de divisionalizacion y conglomerado los ampllare mas adelante cuando trate “Andlisis
Matricial de Portafolios” ’

% Para una mayor precisién de los distintos niveles de producto, ver lo ya desarrollado anteriormente en
“piramide del producto”.

# Ello no invalida la posibilidad que empresas globales al recurrir a estructuras divisionalizadas traten a
cada division como un negocio especifico. Pero tal situacion tiene sus causales en principios de
organizacion y administracion de una escala global y no en la l6gica subyacente del negocio en si mismo.
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- el crecimiento

- la supervivencia
- la rentabilidad

- élﬂesgo

Estos 4 aspectos, se deberian conjugar en las 3 decisiones tipicas vinculadas con
portafolios:

1. Ampliacién - Reduccion de lineas o Clases-Grupos o Negocios
2. Cambio en la Profundidad dellineas, Clases-Grupos o Negocios

3. Cambio en la Consistencia entre lineas, clases-grupos o negocios

2. - UNIDADES SINTETICAS DE ANALISIS (USA)

Para analizar, decidir y gestionar sobre los 4 aspectos clave enumerados, es
fundamental la realizacién de un “correcto y completo” andlisis de portafolio o cartera,
que por supuesto supere el simplismo ( y la ingenuidad) del enfoque propuesto por
algunos autores al respecto®.

El tipo de analisis que propongo, pretende construir una “perspectiva global”, por lo
tanto, si bien se nutre de los conceptos y modelos que he propuesto en la primera parte,
para productos o lineas “individuales”; se hace necesaria una compactacion o
agrupamiento apropiado para esta perspectiva.

Es decir, se hace necesaria la construccién de lo que llamaré una “Unidad Sintética de
Analisis” (USA). '

Esta USA, dependera del “nivel de portafolios” que se requiera analizar y del nivel de
diversificacién en la empresa. Es decir, tendremos al menos un nivel de “linea”, otro
superior dado por la “clase-grupo” de producto, otro nivel maximo dado por cada

‘negocio” en particular y por ultimo la sintesis maxima, dada por la empresa en su
conjunto. .

% Ver los comentarios que ya he realizado al respecto en Cap. il, 2. “Mezcla de Productos”.
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Esta “unidad sintetica de analisis” (USA), estara integrada, segin el nivel elegido, por la
sumatoria de todos los productos que formen una “linea de productos®” (nivel 1) o por
la sumatoria de todas las lineas que conformen una “clase-grupo®” (nivel 2) o de todas
las clases-grupo de producto que conformen un negocio (nivel 3) o por la sumatoria de
todos los negocios de la empresa (nivel 4). :

En general, los niveles mas utilizados de analisis son el 2, el 3 y el 4, dado que brindan
una adecuada perspectiva global (por su compactacion o sintesis), por tal motivo, en los
desarrollos posteriores tendré en cuenta unicamente los niveles 2 y 3, y me referiré a
ellos como “producto-negocio”, dejando para mas adelante el nivel 4 (la empresa).

La sumatoria mencionada, en el caso de los INGRESOS o REVENUES, sera una “USA
Ingresos” y surgira de sumarizar los distintos “agregados” que estan representados en
las ecuaciones intermedias que he propuesto en el Cap. V, al tratar “Modelizacién del
Ciclo de Vida y de la Curva de Ventas” (sera util para facilitar el seguimiento de este
desarrollo, tener presente la “Matriz de Calculo de Ingresos por Ventas” expuesta en
dicho capitulo).

En el caso de los costos-egresos sera una “USA Egresos” y surgira de la aplicacion de
los modelos de comportamiento y conceptos brindados en COSTOS (Capitulo VI).

Por Ultimo el flow neto o “Flow Operativo Neto” serd una “USA Neta” y surgira de la
diferencia de ambas (ver lo expuesto anteriormente en “Flow Operativo Neto” — Cap.
VH).

Es decir en el caso de los Ingresos o Revenues tendremos los siguientes agregados por
producto, linea o grupo :

VM, = “volumen de! Mercado Total" en el momento “n”
Sh, = “share de mercado” en el momento “n”
VE, = “Volumen de Ventas de la Empresa” para el momento “n”

V$, = “Ventas Valorizadas” (revenues) para el momento “n”.

85 - , . .y

Recuérdese que Linea de Productos es: Conjunto de productos que guardan una estrecha relacion
entre si, debido a que poseen similitudes en su funcionalidad o estan orientados hacia un mismo canal o
puntos de ventas o pertenecen a un mismo rango de precios.

P.ej. En bebidas gaseosas: linea colas, linea sabores — linea familiar o linea consumo inmediato o
mercado refrigerado.

86 . . : » .
. Recuerdese que Clase y Grupo de Productos es: Conjunto de productos genéricos o funcionales,
capaces satisfacer la necesidad basica, agrupados segun su género.

P.ej.: Bebidas Naturales, Artificiales, Alcohdlicas, Analcoholicas, Organicas, Bebidas Gaseosas, Jugos,
etc.. :

Eduardo J. A. Petracca 89



De esta forma podremos obtener para los Ingresos una “Unidad Sintética de Analisis
Valorizada” para el momento “n” (V3USA,) utilizando la siguiente formula:

V$USAn = E V$ni

i=1

V$, i = “Ventas Valorizadas” (revenues) para el momento “n” del
producto “i” ...o de la linea de productos “i"... o de la clase-grupo
de productos “i" (segun el nivel utilizado de sintesis sea linea,
grupo o negocio).

También podremos obtener el Share que la empresa posee en el mercado relacionado
con esa USA, o sea, share de la linea (p.ej. share de la linea colas de gaseosas), o de
la clase o grupo (p.ej. el share en el mercado de bebidas gaseosas), o del negocio (p.€;.

el negocios de los refrescos), mediante la utilizacién de las ponderaciones calculadas
con la férmula siguiente: ‘

i=2z

S v,

i=1

ShUSA n=

i=2z

E VEni / Shni

i=1

Notas:

1. Parala aplicacion de esta férmula debe asegurarse la homogeneidad
de la unidad de medida. (p.ej. no mezclar litros con kilos).

2. Elrequisito 1. representa una limitacion para la aplicacion de la
formula a negocios de diferente naturaleza de productos.
Esta limitacion puede superarse ponderando el share de cada negocio
por el % que el mismo representa dentro del “valor total” de la USA.

3. Eldenominador representa el volumen del mercado total, por lo que
puede ser reemplazado por VMn

También podremos calcular el Valor del Mercado Total (revenues totales del mercado),
a través de una USA Ingresos a la que simbolizaremos como MT$usa, mediante:
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i=2

MT$USA = D VMai x Pprom o,
i=1

Donde “Pprom," representa el precio promedio de mercado

[{yweg}) sy

existente al momento “n” para el producto, linea o clase “".

Con respecto a los Costos y Egresos, aplicando similares ideas tendremos:

C$U8An‘ = E Céni

i=1

[[3veg })

C$,; = “Costos o Egresos” para el momento “n” relacionados con el -
producto “i" ...o de la linea de productos “"... o de la clase-grupo
de productos “I" (segun el nivel utilizado de sintesis sea linea,

grupo o negocio).

En cuanto al “Flow Operativo Neto”, aplicando similares ideas tendremos:

i=z i=z

FONet$USA, = D, FONet$ni = . V$ni-CSa
i=1 i=1

Koon

FONet$, i = “Flow Operativo Neto” para el momento “n” del
producto “i” ...o de la linea de productos “i"... o de la clase-grupo

de productos i” (segun el nivel utilizado de sintesis sea linea,
grupo o negocio).

En la ultima parte de la formula el “Flow Operativo Neto” esta
expresado como diferencia de ingresos y de egresos.

[{vee])

Debe quedar en claro que cada férmula es para un momento “n” en pamcular por lo
qgue se deberan sumarizar las USA de todas las “n" involucradas' en el andlisis a los
fines de obtener el flow acumulado del periodo bajo analisis. :
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Es decir:

n=Xx
FONet$U SA acumul = 2 FONet$U SAn
. n=1 '

Estas sumarizaciones simples daran valores “nominales”, por lo que deberan ser
descontados multiplicando cada uno por el factor 1/(1+i)", para obtener valores al inicio.

Con estos elementos cuantitativos, tendremos los insumos basicos para poder
desarrollar:

= Analisis Matricial de Cartera

= Analisis Duration de Cartera

» Andlisis de Riesgo de Cartera

= Andlisis de Rendimientos de Cartera
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IX. — Analisis Matricial de Cartera o Portafolios de Productos

1.~ ASPECTOS GENERALES

En los parrafos anteriores se ha conceptualizado lo que constituye un andlisis de
portafolios o cartera de productos y se brindaron las férmulas basicas de los elementos
cuantitativos integrantes del analisis.

Ahora desarrollaré el andlisis de portafolio o cartera recurriendo al esquema matricial.

Este esquema, pretende analizar el portafolios, desde una perspectiva global, mediante
el mapeo del mismo en una matriz de doble entrada.

Si bien existe una diversidad de matrices, en este trabajo utilizaré la desarrollada por la
Boston Consulting Group (BCG)¥.

El analisis de portafolios de negocios (nivel 3) comenzd a ser utilizado ampliamente
aproximadamente desde 1970, cuando las megaempresas que desarrollaban
actividades en varios negocios y/o mercados diferentes, se vieron obligadas a
estructurarse recurriendo al modelo divisional-matrical como respuesta a la necesidad
del manejo de la complejidad.

La utilizacién de este modelo, permitié tratar a cada divisibn como una empresa o
centro de beneficios independiente, dando origen a lo que se denomina Unidad
Estratégica de Negocios o SBU (Strategic Business Unit). '

De esta forma, el Area Corporativa de la empresa, podia gerenciar el diverso conjunto
de negocios fijando objetivos de rentabilidad para cada uno y asignando el capital de
inversion a cada SBU, reteniendo en el nivel corporativo las funciones de:

1

Planeamiento Estratégico

Inversion

Control General de Gestiéon

Servicios Especiales Centralizados

Mas alla de que este modelo organizacional®, nace como respuesta a la necesidad de
administrar la complejidad propia de la diversidad, pretendo hacer una correlacién con
la administracion de carteras utilizada en finanzas.

¥ Existen otras matrices como las utilizadas por la General Electric, Westinghouse, Dupont, otras
propuestas por Ansoff, etc...
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Obsérvese que en el modelo organizacional mencionado, el area corporativa desarrolla
entre otras “la funcién del inversor’, mientras que las SBU desarrollan el rol de
inversion o mas especificamente el de administradora de la inversion.

Desde este punto de vista, intentaré brindar elementos para la gestlon tanto a nlvel
corporativo como a nivel de la SBU. '

La matriz del BCG es también llamada “matriz de crecimiento — cuota de mercado
relativa®®”, posee representado sobre el eje de abscisas el share de mercado, graduado
con respecto al competidor mas peligroso, lo que es utilizado como un indicador general
del grado de competitividad que se posee en ese mercado; mientras que en la
ordenada se representara el crecimiento del mercado en cuestion.

En la posicion de mercado relativa (abscisa), se distinguirdn dos posiciones; una
posicién relativa fuerte y una posicion relativa debil, cuya separacién estara dada en el
' valor1

Es decir que si se supera ese valor, se entendera que la posicion relativa es fuerte,
mientras que lo contrario sera débil.

Se utilizara una graduacién invertida, o sea que las posiciones fuertes estaran cerca del
origen de coordenadas (numeros altos) y se debilitara a medida que nos alejamos del
origen (nimeros bajos).

Por ejemplo, si estamos analizando un mercado donde hay 3 competidores que poseen
un share del 60 %, 30 % y 10 % respectivamente, la posicion competitiva relativa de
cada uno sera: para el lider = 2, o sea “fuerte” (surge de 60/30), para el segundo sera =
0,50, o sea débil (surge de 30/60) y para el ultimo sera 0,17, o sea mas débil (surge de
10/60).

El “crecimiento del mercado” (ordenada) también estara separado en dos partes: alto y
bajo.

La linea divisoria estara dada por el crecimiento previsto para la economia en general a
la que pertenece la empresa (p.ej. crecimiento del PBI), aunque en algunas empresas
suele utilizarse la tasa objetivo de crecimiento medio (esto es muy comin en empresas
globales). Aqui la graduacién del eje es normal.

De esta forma quedan definidos 4 cuadrantes que representan situaciones muy
diferentes entre cada una de ellas, en términos competitivos y de atractivo, Ias que

D|go ‘Modelo Orgamzacnonal y no formato estructural, pues el modelo incluye la “estructura” y esta a
su vez requiere una “cultura especifica”, para que el todo funcione.

89
No todas las matrices bidimensionales son iguales.. Por ejemplo la de General Electric es conocida
como “nivel de atractivo — competitividad”.
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tendran consecuencias en las decisiones de caracter estratégico y en las de caracter
financiero.

El aspecto de la matriz puede observarse en el gréafico 1X-1.

ESTRELLAS DILEMAS
[e]
8 8
e -
® 1]
E
§ VACAS LECHESK PESOS MUERTOS
(3]
5 o
c 9
2 3

fuerte débil

participac.mercado - posic. compet.

ciclo del éxito o futuro deseado

[:] ciclo del fracaso
Gréfico: IX - 1.

Los productos-negocios (léase: lineas de productos, las clases-grupos de productos o
los negocios, segun el analisis sea de nivel 1, 2 o 3), deberan ser ubicados en cada uno
de los cuadrantes de la matriz, localizando cada uno en un punto de posicion de
coordenadas (x;y) que surja de X = posicion competitiva e Y = tasa de crecimiento.

Utilizando cada uno de esos puntos (x;y) como centro, se trazaran circulos cuyos
tamanos de superficies representaran el nivel de ventas actual (anual), el valor
agregado de cada producto-negocio actual (anual) o el flow actual (anual), segin la
variable que se desee analizar (ver grafico 1X-2.).

De la misma forma, se ubicaran y trazaran circulos que representaran el tamano vy la
ubicacién que se prevé que cada producto-negocio, tendra en un futuro momento “n”,
determinado por el horizonte de planeamiento que se desee, con lo cual se podra
obtener un “mapeo dinamico” de evolucion (ver grafico 1X-2.).

Para una perspectiva financiera del origen y destino de los fondos, se podra utilizar la
misma matriz, ubicando circulos en las mismas posiciones que las determinadas
anteriormente, pero en este caso el tamano indicara la “cuantia del cash flow nominal”
previsto desde el momento actual hasta en momento “n”, por lo que deberan ser
proporcionales a dicho flujo, mientras que la tonalidad o tramado de los circulos
indicarian el signo de ese flujo nominal (p.j. circulos claros indicarian flujos positivos y
oscuros indicarian flujos negativos).
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Tasas de crecimiento del mercado (en § constantes
con referencia al PIB)

Estrella Dilema
Ala
Pesos .
muertos ,
Vacas P
Baja lecheras ’
—>
Alta Baja

Cuota de mercado relativa

Desinversion

Desinversion
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Grafico IX - 2: Matriz de Portafolios — Dinamica Temporal
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La utilizacion de esta matriz, desde la perspectiva financiera, brindaria un mapeo
integral de la empresa y una visualizacion simple pero trascendente de cuales son los
productos-negocios que aportan flujos y cuales los consumen.

Demas esta decir que el conocer cuales son los pilares del flujo de la empresa y de su
competencia, constituye una informacion clave para disenar estrategias de defensas de
dichas fuentes o de ataque a las fuentes de la competencia.

En esta matriz del BCG se encuentran subyacentes el siguiente conjunto de hipétesis:

a) Un share de mercado elevado en términos relativos, otorga una ventaja
competitiva derivada del “efecto de la experiencia” y de la “economia de escala”.

b) Un mercado en crecimiento, si bien es muy atractivo, genera requerimientos de
capital (fondos) para financiar tal crecimiento, excepto que se sacrifique share, lo
cual muy pocas veces es aconsejable.

¢) La ampliacion del share se obtiene a través del triunfo de una estrategia superior
o comprandolo (via inversiéon en algunas de las variables del marketing mix o en
todas). Pero siempre implica una necesidad adicional de fondos.

d) El crecimiento de wun negocio-mercado-producto no puede continuar
indefinidamente, pues siempre esta presente el ciclo de vida. Por tal motivo, el

flow positivo puede llegar cuando el crecimienio se desacelera o cuando
desaparece®.

e) El flow positivo de d) no puede ser invertido en el negocio-mercado-producto que
lo genera y deberda ser canalizado hacia otro producto-mercado
Por lo tanto, de la matriz mencionada pueden obienerse 4 perspectivas clave:
1) la perspectiva estratégica
2)} la perspectiva temporal o ciclo de vida
3) la perspectiva economica (resultados)
4) lé perspectiva financiera (flow)

Analicemos cada uno de los cuatro cuadrantes desde cada una de estas cuatro
perspectivas.

Q0 . . . . .
Esto no implica que el flow positivo siempre aparece, pues bien puede no aparecer nunca, como en
algunos casos de mercados en reduccion, con alta rivalidad y altas barreras de salida.
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2. - PRODUCTOS - NEGOCIOS “ESTRELLAS”

Corresponden al cuadrante superior izquierdo, en donde se conjugan una alta tasa de
crecimiento con un alto share.

Este tipo de productos -mercados son la crema de la cartera desde el punto de vista de
la utilidad econémica y de la posicion competitiva.

Productos-Mercados con elevado crecimiento y con alto share son las ninas bonitas de
cualquier portafolios, pero el mantener el share de mercado requnere acompanar el
creCImlento del mismo, de lo contrario se pierde participacion.

Pero ello, necesariamente implica inversiones permanentes en ampliaciones de
capacidad instalada, y dado que la inversion fija tiene tiempos de recupero entre
medianos y largos, la consecuencia es un flujo de fondos deficitario, hasta tanto el
crecimiento se desacelere o desaparezca.

Las “Estrellas” son productos-negocios que se encuentran en la etapa de crecimiento
de su ciclo de vida, por lo que su futuro esta representado por el resto de la etapa de

crecimiento que aun resta transitar, luego por la etapa de madurez y a postenorl por la
etapa de declinacion.

Por lo tanto son productos-negocios “con futuro”, y ademas el poseer una paosicion
competitiva fuerte, los hace por demas atractivos, no solo en esta etapa sino también en -
las venideras. Son pilares del futuro y del resultado.

3.— PRODUCTOS - NEGOCIOS “VACAS LECHERAS”

Corresponden a los ubicados en el cuadrante inferior izquierdo, donde se encuentra un
alto share relativo con una baja tasa de crecimiento.

Estos productos-negocios, en general arrojan resultados econdmicos positivos (0 estan
en break-even, dependiendo de la posicion relativa dentro del cuadrante), pero debido a’
que el mercado ya no crece, no se hace necesario el aumento permanente de
capacidad instalada, ni otro tipo de inversion mayor, pues no hay crecimiento de
demanda importante que la requiera.

En tal situacion, los resultados econdmicos deben continuar absorbiendo. una
amortizacion de activos fijos, que desde la perspectiva financiera (percibido) ya fue

absorbida por flujos anteriores, por lo tanto constituyen productos-negocios
generadores de flujo positivo.

S| las estrellas son la crema de la cartera desde lo econdmico, las vacas lecheras lo son
desde el flujo.
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La- contrapartida de este aspecto positivo se encuentra en el hecho que estos
productos-negocios estan en la etapa de madurez o estancamiento en su ciclo vital, lo
que los ubica en la antesala de la etapa de declinacion y desaparicion, pero como ya he
dicho, son los pilares del flow en su aporte permanente de supéravit.

4. — PRODUCTOS - NEGOCIOS “DILEMAS”

Son los productos-negocios localizados en el cuadrante superior derecho, en donde se '.
conjugan un mercado de alto crecimiento pero de baja participacion. ‘

Estan representados por productos-negocios que transitan en la primer etapa del ciclo
vital (introduccion y crecimiento acelerado), pero por tal motivo son de poco volumen
actual, lo que sumado a una baja participacién, demandaran inversiones para
consolidarse y llegar a ser “estrellas”, de lo contrario se rezagan y desaparecen.

Esa consolidacion, debe leerse como necesidad de comprar share y crear un
posicionamiento mediante inversion en las diferentes variables del marketing mix, lo que
constituyen acciones clave en todo producto-negocio que se encuentre en esta etapa,
para llevarlo a estrella y de alli a vaca lechera, es decir para hacerlo transitar por un
ciclo normal, de lo contrario, se llegara a la etapa de estancamiento y declinacion con
una posicion competitiva débil y pasaran a ser rapidamente “pesos muertos”.

Otra alternativa, seria desarrollar una estrategia de “alta segmentacion”, lo que de todas
maneras implica una inversién en variables de marketing y cumplir con otros aspectos
muy particulares que este tipo de estrategia requiere.

5. — PRODUCTOS - NEGOCIOS “PESOS MUERTOS o PERROS”

Son los ubicados en el cuadrante inferior derecho, donde se combina un bajo
crecimiento del mercado con una baja participacion.

Aqui podemos tener aquellos productos-negocios han tenido un alto share, pero que
entrando en la madurez, la empresa decidid incursionar en una estrategia de
segmentacion o diferenciacion fuerte para enfrentar la etapa de declinacion, por lo que
deliberadamente fue perdiendo share como consecuencia de un reposicionamiento que
acompana a una estrategia de retiro paulatino.

Pero también podemos encontrarnos con una empresa que nunca tuvo una posicion de

mercado relativa fuerte, por lo que le queda solo dos camino posmles 0 comprar share
0 generar una estrategia de retiro rapldo
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