














































































































































































































































































- In (Cn I Ca) 
k= 

In (On /00) 

Dado que en la duplicación del volumen la relación entre On y 00 es 2, resulta que en 
ese caso: 

-k. In 2 = In (Cn/CO) 

Por lo tanto, al eliminar los logaritmos queda: 

Al factor 2 -.K se lo denomina "pendiente de la experiencia" y representa el porcentaje 
de los costos futuros (cuando se duplique la cantidad acumulada) expresados en 
función 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 producción acumulada será: 

2 -0.515 = 070 , 

o sea que al duplicarse la producción acumulada los costos unitarios agregados serán 
el 70 % de 100 

Si además suponemos que lo que con una producción 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 fórmula 
tenemos: 

Cn = Ca . (On / 00) - k 

C300.000 = 100 (300.000/150.000) -0.515 = $ 70 

En . el gráfico VI-1.2.a. se puede visualizar el formato de la curva y la evidente 
desaceleración (suavización de la pendiente) de la misma a medida que se acumula 
producción. 

En el gráficos VI-1.2.b. se puede observar un caso concreto de aplicación de la curva 
de experiencia. 

Eduardo J. A. Petra cea 79 



-. 
btl 
o 

....l 

......" 

"el 
l':I 

"el .¡:: 
::1 .... 
o 
o.. 
o 
'ü 

/1) .... 
o.. 
o 
/1) ..... 
Vl o 
U 

Años 

73 74 75 76 77 78 79 80 81 82 83 

3 ... ... ... • .... 
2 ........ ... ... ... 
1 

... • ... .... 9 .... ... .... 
8 .... ... 
7 

6 . .... ~ 
5 ... 

Tendencias de precios 
4 Curva de experiencia (costes) 

2 3 4 5 6 7 8 9 2 3 4 

Experiencia acumulada (Log) 

Grafico: VI - 1 .2.a.: Graficación de la Curva de Experiencia .. 

.9 

~ ; . - e. 
S • 

Costos y sus efectos en Precios 
(escala logarítmica) 

e Allis Chalmers 

o Westinghouse 

... General Electric 

... . 
8. 340 i- .... • 

•••••• . . ... 
6>0 ... 

O ... 
CO:::> 000 00 ~~ 

~ ... 
00'" ......... O .... 

I I 
15 50 

Megawatios acumulados por la firma" 

Grafico VI-1.2.b. Curva de Experiencia (costo por megawatio) 

Eduardo J. A. Petra cea 

5 

80 



En la ley de la curva de experiencié!, tenemos una prueba mas de la distorsión que 
puede generar la utilización de la fórmula de Gordon al calcular el valor residual de un 
proyecto o componente de perpetuidad. 

Una vez mas, debemos reconocer que la linealidad que tal fórmu'la repres~nta, al igual 
que la tasa de crecimiento que en ciertos casos se incorpora en la misma, es sólo una 
simplificación teórica de una realidad que demuestra ser mucho mas comp,leja. 

En tal sentido, propongo que en el proceso de pronóstico de costos y del flow de los 
mismos, se eviten linealidades y 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 impulsión o promoción, el tipo 
de comunicación 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 introducción tienden I a ser mas onerosos que en las etapas siguientes, 
debido a la necesidad de especializaciones para divulgación o de aspectos 
referenciales (puntos de venta emblemáticos), alto contacto personalizado, fuerte 
focalización sobre el segmento target de innovadores tempranos y bajo volumen. 

A medida que se avanza en la divulgación de producto, se comienzan a acceder a 
canales mas volumétricos, los que mejoran la relación de costos unitarios tanto eh lo 
que hace a logística de distribución como al costo del punto de venta en si mismo. 

Con respecto a la impulsión promocional, se puede decir que la misma es intensiva 
(siempre medida en términos de costos unitarios)' en la etapa de lanzamiento é 
introducción, motivado por la necesidad de realización de pruebas de degustación, 
demos de funcionamiento, muestras gratuitas, etc. 

A medida que el producto comienza a ser conocido, estas acciones son sustituidas por 
el efecto de progresión 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 cíclicamente marcando etapas de refresh del producto. 

En cuanto a los costos de comunicación, en general son muy importantes en la etapa 
pre-Ianzamiento y en la etapa de lanzamiento e introducción. En estos casos el objetivo 
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está dado en la divulgación de la existencia del nuevo producto, sus ventajas y 
diferenciaciones con respecto a otros genéricos. 

A medida que se avanza en la incorporación de consumidores y por ende en la 
penetración de mercado, los objetivos de la comunicación pasan a estar vinculados con 
los aspectos imaginarios del product075 a los fines de crear diferenciación de marca y 
contenidos simbólicos. 

En las etapas posteriores la comunicación apunta a la recordación 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 declinación, la comunicación tiende a 
disminuir fuertemente, ante la existencia de un mercado maduro y experimentado, en 
donde lavariable 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 sí mismo. 

En la etapa inicial (lanzamiento e introducción), por lo general se disponen de versiones 
básicas del producto físico, las cuales se van completando con el agregado de 
alternativas a medida que se avanza en la etapa de crecimiento (ampliación y 
profundización de línea) a los fines de adaptar el producto a las necesidades 
particulares de los muchos segmentos existentes en el mercado, como así también para 
lograr diferenciación 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 involución (inmovilizaciones de stocks, tiradas 
cortas de producción, costos de cambio de formato en la linea, etc.), por lo que 
comienza una reducción 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 duración 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 cíclica 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 
ecuación de costos total, vistos en términos de costos unitarios, poseen 

75 Ver lo oportunamente comentado sobre "producto imaginario" 
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comportamientos basados en causales vinculadas con la etapa del ciclo de vida mas 
que con el volumen. 

Algunos de esas c.ausales llevan a que incluso el comportamiento sea justamente 
inverso al volumen o directamente no vinculado a éste, es decir inversamente 
correlacionado76 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 además, he comentado que en las cuotas de costos o gastos variables se suelen 
incluir conceptos que varían con el volumen y otros que varían con los ingresos por 
ventas (revenue = precio x cantidad), lo que torna inapropiado la utilización de una 
cuota variable única, si se tiene presente que el precio no es una constante en el 
tiempo. Por ello una cuota sobre ventas hoy no necesariamente representará el mismo 
porcentaje en el futuro. 

Por lo tanto, se puede concluir, que también en el caso del pronóstico de costos y de su 
flow, "resultan inapropiadas" para períodos prolongados, la utilización de linealidades 
como son: 

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

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

c) la inexistencia de costos semifijos 

Ellas no son metodologías 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 consideración en un flow. 

Antes de finalizar con el tema costos, considero necesario mencionar que los aspectos 
estadísticos que he comentado para la determinaéión 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, fijándose para cada una de ellas una cierta distribución de 
probabilidad que participe en la generación de la distribución de costo total, sobre la 
cual podrá calcularse su media ysu dispersión, lo que a su vez permitirá también 
establecer un nivelo valor de riesgo. ' 

76 Justamente utilizo el término "correlación" para indicar relación 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 y 
gastos, como consecuencia inmediata tendremos el "Flow Operativo Neto" o 
podemos utilizar dos flows (ingresos y egresos) dada la característica de aditividad77 

que posee tanto el flow nominal, como el flow descontado. 

También estaremos en condiciones'de aplicar el modelo de Hillier78 , 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 
será el factor de descuento. 

En ese caso, sabemos que la "esperanza matemática del valor del proyecto (VAN)" o 
VAN medio será la suma de cada uno de los flujos que se obtengan en cada uno de los 
períodos "n" que formen parte del período 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 matemática y la varianza, podremos aplicar el concepto del 
teorema central del límite, asociando la distribución a la curva normal y establecer un 
margen de confiabilidad y por ende de valor de riesg079 • 

Cuando se infiere que la distribución normal no es representativa para el caso y no se 
conoce cual distribución lo es, puede resultar útil la aplicación del Teorema-Regla de . 
Chebycheff, el cual asegura la existencia de un piso de probabilidad para cierto rango 
de confianza. 

Tal Teorema-Regla 80, demuestra y enuncia que dada cualquier función de distribución 
de probabilidad, la probabilidad de que la variable tome valores que se encuentren 

77 El flujo descontado de los ingresos netos es igual al flujo descontado de los ingresos' menos el flujo 
descontado de los egresos. 

78 F.S. Hillier - The Derivation of Probabilistic Information for Evaluation of Risky Investment • Ed. 
Management Science. También se puede obtener una descripción de este método en Suarez y Suarez 
(op.cit.) 

19 Para aplicar el teorema central del límite 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 aproximación y simplificación, cuando lo teóricamente correcto sería ensayar el grado de 
adherencia que existe con la distribución normal o con otras distribuciones alternativas mediante la 
aplicación del test suministrado por ej. por el uso de Chi Cuadrado. 
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dentro de un rango comprendido entre +/- k veces de la media, será mayor o igual a 1-
(1/k2). ' ' 

A continuación se expone gráficamente la curva de ciclo de vida, la de costos y egresos 
y la de recuperación de la inversión - rentabilidad.' 

80 Una explicación de la utilización de este teoremacregla, 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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VIII. - El Portafolios déPtoductos', 

1. - ASPECTOS GENERALES 

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

Justamente, la gestión desde la perspectiva financiera del portafolios de "productos 
concretos" (no de securities) es el núcleo temático 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 sólo está integrado por productos diferentes, sino 
también por líneas diferentes, que pueden conformar grupos diferentes y esto asu vez 
pueden constituirse también por negocios diferentes, llegando en este caso al de las 
empresas divisionalizadas o a los conglomerados81 . 

, 
Por ello, se puede decir que como hay diferentes niveles de productos, también hay 
diferentes niveles de portafolios82 . . 

Una empresa . que posee una misión alrededor de "una necesidad específica", 
probablemente tendrá un portafolios con varias "clases o grupos" . de productos 
orientados a esa necesidad, pero dentro de un solo negocio (p.ej. Coca Cola 
Companl3). 

Otras empresas, al tener una misión mas amplia que una única necesidad específica, 
, tendrán un portafolios de un nivel superior, es decir un portafolios integrado por "varios 

negocios" dentro de cada uno de los cuales, podrán existir varios grupos de productos, 
varias líneas y por supuesto varios productos (p.ej. General Electric, Perez Companc, 
Molinos, etc.). . 

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

81 Los conceptos de divisionalización y conglomerado los ampliaré mas adelante cuando trate "Análisis 
Matricial de Portafolios" 

82 Para una mayor precisión de los distintos niveles de producto, ver lo ya desarrollado anteriormente en 
"pirámide del producto". 

83 Ello no invalida la posibilidad que empresas globales al recurrir a estructuras divisionalizadas traten a 
cada división como un negocio específico. Pero tal situación tiene sus causales en principios de 
organización y administración de una escala global y no en la lógica subyacente del negocio en sí mismo. 
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el crecimiento 

la supervivencia 

la rentabilidad 

el riesgo 

Estos 4 aspectos, se deberían conjugar en las 3 decisiones típicas vinculadas con 
portafolios: 

1. Ampliación - Reducción de líneas o Clases~Grupos o Negocios 

2. Cambio en la Profundidad de líneas, Clases-Grupos o Negocios 

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

2. - UNIDADES SINTETICAS DE ANALlSIS (USA) 

Para analizar, decidir y gestionar sobre los 4 aspectos clave enumerados, es 
fundamental la realización de un "correcto y completo" análisis de portafolio o cartera, 
que por supuesto supere el simplismo ( y la ingenuidad) del enfoque propuesto por 
algunos autores al respect084 • 

El tipo de análisis 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 líneas "individuales"; se hace necesaria una compactación o 
agrupamiento apropiado para esta perspectiva. 

Es decir, se hace necesaria la construcción de lo que llamaré una "Unidad Sintética de 
Análisis" (USA). 

Esta USA, dependerá del "nivel de portafolios" que se requiera analizar y del nivel de 
diversificación en la empresa. Es decir, tendremos al menos un nivel de "línea", otro 
superior dado por la "clase-grupo" de producto, otro nivel máximo dado por cada 
"negocio" en particular y por último la síntesis máxima, dada por la empresa en su 
conjunto. 

84 Ver los comentarios que ya he realizado al respecto en Cap. 11, 2. "Mezcla de Productos". 
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Esta "unidad sintética de análisis" (USA), estará integrada, según el nivel elegido, por la 
sumatoria de todos los productos que formen una "línea de productos8S" (nivel 1) o por 

. la sumatoria de todas las líneas que conformen una "clase-grup086n (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 análisis son el 2, el· 3 y el 4, dado que brindan 
una adecuada perspectiva global (por su compactación o síntesis), por tal motivo, en los 
desarrollos posteriores tendré en cuenta únicamente los niveles 2 y 3, Y me referiré a 
ellos como "producto-negocio", dejando para más adelante el nivel 4 (la empresa). 

La sumatoria mencionada, en el caso de los INGRESOS o REVENUES, será una "USA 
Ingresos" y surgirá de sumarizar los distintos "agregados" que están representadOS en 
las ecuaciones intermedias que he propuesto en e'· Cap. V, al tratar "Modelización del 
Cicló de Vida y de la Curva de Ventas" (será útil para facilitar el seguimiento de. este 
desarrollo, tener presente la "Matriz de Cálculo de Ingresos por Ventas" expuesta ·en 
dicho capítulo). 

En el caso de los costos-egresos será una "USA Egresos" y surgirá de la aplicación de 
los modelos de comportamiento y conceptos brindados en COSTOS (Capítulo VI). 

Por último el flow neto o "Flow Operativo Neto" será una "USA Neta" y surgirá de la 
diferericia de ambas (ver lo expuesto anteriormente en "Flow Operativo Neto" - Cap. 
VII) . 

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

VMn = "volumen del Mercado Total tl en el momento "n" 

Shn :::: "share de mercado" en el momento "n" 

VEn:::: "Volumen de Ventas de la Empresa" para el momento "n" 

V$n :::: "Ventas Valorizadas" (revenues) para el momento "n". 

85 Recuérdese que Línea de Productos ~s: Conjunto de productos que guardan una estrecha relación 
entre sí, debido a que poseen similitudes en su funcionalidad o están orientados hacia un mismo canal o 
puntos de ventas o pertenecen a un mismo rango de precios. . 
~.ej. En bebidas gaseosas: línea colas, línea sabores - línea familiar o línea consumo inmediato o 
mercado refrigerado. . 

, 86 Recuérdese que Clase y Grupo de Productos es: Conjunto de productos' genéricos o funcionales, 
capaces satisfacer la necesidad básica, agrupados según su género. 
P.ej.: Bebidas Naturales, Artificiales, Alcohólicas, Analcoholicas, Orgánicas, Bebidas Gaseosas, Jugos, 
etc .. 
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De esta forma podremos obtener para los Ingresos una "Unidad Sintética de Análisis 
Valorizada" para el momento "n" (V$USAn) utilizando la siguiente fórmula: 

i = z 

V$USAn = 2: V$n i 
i::: 1 

V$n i = "Ventas Valorizadas" (revenues) para el momento "n" del 
producto "i" ... 0 de la línea de productos "i" ... o de la clase-grupo 
de, productos 'T' (según el nivel utilizado de síntesis sea línea, 
grupo o negocio). 

También podremos obtener el Share que la empresa posee en el mercado relacionado 
con esa USA, o sea, share de la línea (p.ej. share de la línea colas de gaseosas), o de 
la clase o grupo (p.ej. el share en el mercado de bebidas gaseosas), o del negocio (p.ej. 
el negocios de los refrescos), mediante la utilización de las ponderaciones calculadas 
con la fórmula siguiente: ' 

i:: z 

2: VEni 
i:: 1 

ShUSA n= 

Notas: 

i:: z 

2: VEni / Shni 
i = 1 

1. Para la aplicación de esta fórmula debe asegurarse la homogeneidad 
de la unidad de medida. (p.ej. no mezclar litros con kilos). 

2. El requisito 1. representa una limitación para la aplicación de la 
fórmula a negocios de diferente naturaleza de productos. 
Esta limitación puede superarse ponderando el share de cada negocio 
por el % que el mismo representa dentro del "valor total" de la USA. 

3. El denominador 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$usan mediante: 
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i = z 

MT$USAn = 2: VMn i x Pprom ni 
i = 1 

Donde "Ppromn¡" representa el precio promedio de mercado 
existente al momento "n" para el producto, línea o clase "i". 

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

i = z 

C$USAn = 2: C$n i 
i = 1 

C$n i = "Costos o Egresos" para el momento "n" relacionados con el 
producto "i" ... 0 de la línea de productos "i" ... o de la clase-grupo 
de productos "i" (según el nivel utilizado de síntesis sea línea, 
grupo o negocio). 

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

FONet$USAn = 

i = z 

2: FONet$ni 
i = 1 

= 

i = z 

2: V$n i - C$n i 
i = 1 

FONet$n i = "Flow Operativo Neto" para el momento "n" del 
producto "i" ... o de la línea de productos "i" ... o de la clase-grupo 
de productos "i" (según el nivel utilizado de síntesis sea línea, 
grupo o negocio). 

En la última parte de la fórmula, el "Flow Operativo Neto" está 
expresado como diferencia de ingresos y de egresos. 

Debe quedar en claro que cada fórmula es para un momento "n" en particular, por lo 
que se deberán sumarizar las USA de todas las "n" involucradas' en el análisis a los 
fines de obtener el flow acumulado del período bajo análisis. 
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Es decir: 
n=x 

FONet$USA acumul = L FONet$USAn 

n'" 1 

Estas sumarizaciones simples darán valores "nominales", por lo' que deberán ser 
descontados multiplicando cada uno por el factor 1/(1 +i)n, para obtener valores al inicio. 

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

• Análisis Matricial de Cartera 

• Análisis Duration de Cartera 

• Análisis de Riesgo de Cartera 

• Análisis de Rendimientos de Cartera 
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IX. - Análisis Matricial de Cartera o Portafolios de Productos 

1. -- ASPECTOS GENERALES 

En los párrafos anteriores se ha conceptualizado lo que constituye un análisis de 
portafolios o cartera de productos y se brindaron las fórmulas básicas de los elementos 
cuantitativos integrantes del análisis. 

Ahora desarrollaré el análisis 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)87. 

El análisis de portafolios de negocios (nivel 3) comenzó 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 utilización de este modelo, permitió tratar a cada división 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, podía gerenciar el diverso conjunto 
de negocios fijando objetivos de rentabilidad para cada uno y asignando el capital de 
inversión a cada SBU, reteniendo en el nivel corporativo las funciones de: 

Planeamiento Estratégico 

Inversión 

Control General de Gestión 

Servicios Especiales Centralizados 

Mas allá de que este modelo organizacional88 , nace como respuesta a la necesidad de 
administrar la complejidad propia de la diversidad, pretendo hacer una correlación con 
la administración de carteras utilizada en finanzas. 

87 Existen otras matrices como las utilizadas por la General Electric, Westinghouse. Dupont, otras 
propuestas por Ansoff, etc ... 

Eduardo J. A. Petra cea 93 



Obsérvese que en el modelo organizacional mencionado, el área corporativa desarrolla 
entre otras "la función del inversor", mientras que las SBU desarrollan el rol de 
inversión o mas específicamente el de administradora de la inversión. 

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

La matriz del BCG es también llamada "matriz de crecimiento - cuota de mercado 
relativa89", 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 representará el crecimiento del mercado en cuestión. 

En la posición de mercado relativa (abscisa), se distinguirán dos posIciones; una 
posición relativa fuerte y una posición relativa débil, cuya separación estará dada en el 
valor 1. 

Es decir que si se supera ese valor, se entenderá que la posición relativa es fuerte, 
mientras que lo contrario será débil. 

Se utilizará una graduación invertida, osea que las posiciones fuertes estarán cerca del 
origen de coordenadas (números altos) y se debilitará a medida que nos alejamos del 
origen (números bajos). 

Por ejemplo, si estamos analizando un mercado donde hay 3 competidores que poseen 
un share del 60 %, 30 % Y 10 % respectivamente, la posición competitiva relativa "de 
cada uno será: para el líder = 2, o sea "fuerte" (surge de 60/30), para el segundo será = 
0,50, o sea débil (surge de 30/60) y para el último será 0,17, o sea más débil (surge de 
10/60). 

El "crecimiento del mercado" (ordenada) también estará separado en dos partes: alto y 
bajo. 

La línea divisoria estará dada por el crecimiento previsto para la economía en general a 
la que pertenece la empresa (p.ej. crecimiento del PHI), aunque en algunas empresas 
suele utilizarse la tasa objetivo de crecimiento medio (esto es muy común en empresas 
globales). Aquí la graduación 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, las que 

88 Digo "Modelo Organizacional" y no formato estructural, pues el modelo incluye la "estructura" y esta a 
su vez requiere una "cultura específica", 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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tendrán consecuencias en las decisiones de carácter estratégico y en las de carácter, 
financiero. 

El aspecto de la matriz puede observarse en el gráfico IX-1. 

o 
'C o (\l 
o -lo. (ij 
CI) 

E 
É 
'ü 
CI) 
lo. o o 
(\l '¿¡r 
Ul .Q (\l ..... 

participac.mercado - po sic. competo 

h~s'~,n;1 ciclo del éxito o futuro deseado 

c=J ciclo del fracaso 

Gráfico: IX - 1. 

Los productos-negocios (léase: líneas de productos, las clases-grupos de productos o 
.Ios negocios, según el análisis sea de nivel 1, 2 o 3), deberán ser ubicados en cada uno 
de los' cuadrantes de la matriz, localizando cada uno en un punto de posición de 
coordenadas (x;y) que surja de X = posición competitiva e Y = tasa de crecimiento. 

Utilizando cada uno de esos puntos (x;y) como centro, se trazarán círculos cuyos 
tamaños de superficies representarán el nivel de ventas actual (anual), el valor 
agregado de cada producto-negocio actual (anual) o el flow actual (anual), según la 
variable que se desee analizar (ver gráfico IX-2.). 

De la misma forma, se ubicarán y trazarán círculos que representarán el tamaño y la 
ubicación que se prevé que cada producto-negocio, tendrá en un futuro momento "n", 
determinado por el horizonte de planeamiento que se desee, con lo cual se podrá 
obtener un "mapeo dinámico" de evo!ución (ver gráfico IX-2.). 

Para una perspectiva financiera del origen y destino de los fondos, se podrá utilizar la 
misma matriz, ubicando círculos en las mismas posiciones que las determinadas 
anteriormente, pero en este caso el tamaño indicará la "cuantía del cash flow nominal" 
previsto desde el momento actual hasta en momento "n", por lo que deberán ser 
proporcionales a dicho flujo, mientras que la tonalidad o tramado de los círculos 
indicarían el signo de ese flujo nominal (p.j. círculos claros indicarían flujos positivos y 
oscuros indicarían flujos negativos). 
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La utilización de esta matriz, desde la perspectiva financiera, brindaría un' mapeo 
integral de la empresa y una visualización simple pero trascendente de cuales son los 
productos-negocios que aportan flujos y cuales los consumen. 

Demás esta decir que el conocer cuales son los pilares del flujo de la empresa y de su 
competencia, constituye una información clave para diseñar 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 hipótesis: 

a) Un share de mercado elevado en términos relativos, otorga una ventaja 
competitiva derivada del "efecto de la experiencia" y de la "economía 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. 

c) La ampliación del share se obtiene a través del triunfo de una estrategia superior 
o comprándolo (vía inversión en algunas de las variables del marketing mix o en 
todas). Pero siempre implica una necesidad adicional de fondos. 

d) El crecimiento de un negocio-mercada-producto no puede continuar 
indefinidamente, pues siempre está presente el ciclo de vida. Por tal motivo, el 
flow positivo puede llegar cuando el crecimiento se desacelera o cuando 
desaparece9o. 

e) El flow positivo de d) no puede ser invertido en el negocio-mercada-producto que 
lo genera y deberá ser canalizado hacia otro producto-mercado 

Por lo tanto, de la matriz mencionada pueden obtenerse 4 perspectivas clave: 

1) la perspectiva estratégica 

2) la perspectiva temporal o ciclo de vida 

3) la perspectiva económica (resultados) 

4) la perspectiva financiera (flow) 

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

90 Esto no implica que el flow positivo siempre aparece, pues bien puede no aparecer nullca, como en 
algunos casos de mercados en reducción, con alta rivalidad y altas barreras de salida. 
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2. - PRODUCTOS - NEGOCIOS "ESTRELLAS" 

Corresponden al cuadrante superior izquierdo, en donde s~ 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 económica y de la posición competitiva. . 

Productos-Mercados Con elevado crecimiento y con alto share son las niñas bonitas de 
cualquier portafolios, pero el mantener el share de mercado requiere acompañar el 
crecimiento del mismo, de lo contrario se pierde participación. 

Pero e1l6, necesariamente implica inversiones permanentes en ampliaciones de 
capacidad instalada, y dado que la inversión 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 está representado por el resto de la etapa de 
crecimiento que aún resta transitar, luego por la etapa de madurez y a posteriori por la 
etapa de declinación. 

Por lo tanto son productos-negocios "con futuro", y además el poseer una poslclon 
competitiva fuerte, los hace por demás atractivos, no sólo 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 económicos positivos (o están 
en break-even, dependiendo de la posición relativa dentro del cuadrante), pero debido a 
que el mercado ya no crece, no se hace necesario el aumento perrTlanente de 
capacidad instalada, ni otro tipo de inversión mayor, pues no hay crecimiento de 
demanda importante que la requiera. 

En tal situación, los resultados económicos deben continuar absorbiendo una 
amortización 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. 

Si las estrellas son la crema de la cartera desde lo económico, 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 están en la etapa de madurez o estancamiento en su ciclo vital, lo 
que los ubica en la antesala de la etapa de declinación y desaparición, pero como ya he 
dicho, son los pilares del flow en su aporte permanente de superavit. 

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 participación. 

Están representados por productos-negocios que transitan en la primer etapa del ciclo 
vital (introducción y crecimiento acelerado), pero por tal motivo son de poco volumen 
actual, lo' que sumado a una baja participación, demandarán inversiones para 
consolidarse y llegar a ser "estrellas", de lo contrario se rezagan y desaparecen. 

Esa consolidación 1 debe leerse como necesidad de comprar share y crear un 
posicionamiento mediante inversión 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 allí a vaca lechera, es decir para hacerlo transitar por un 
ciclo normal, de lo contrario, se llegará a la etapa de estancamiento y declinación con 
una posición competitiva débil y pasarán a ser rápidamente "pesos muertos". 

Otra alternativa, sería desarrollar una estrategia de "alta segmentación", lo que de todas 
maneras implica una inversión 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 participación. 

Aquí pode~os tener aquellos productos-negocios han tenido un alto share, pero que 
entrando en la madurez, la empresa decidió incursionar en una estrategia de 
segmentación o diferenciación fuerte para enfrentar la etapa de declinación, por lo que 
deliberadamente fue perdiendo share como consecuencia de un re posicionamiento que 
acompaña a una estrategia de retiro paulatino. . 

Pero también podemos encontrarnos con una empresa que nunca tuvo una posición de 
mercado relativa fuerte, por lo que le queda solo dos camino posibles; o comprar share 
o generar una estrategia de retiro rápido. 
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