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MATRIZ DE POLITICA DIRECCIONAL 

ORIGEN DE LA MATRIZ 

La M a t r i z de Política D i r e c c i o n a l (M.P.D.) f u e 
d e s a r r o l l a d a por una empresa encuadrada en e l s e c t o r 
químico, l a compañía S h e l l . En noviembre de 1973 l a S h e l l 
I n t e r n a t i o n a l Chemical Co. lanzó una publicación en donde 
e x p l i c a b a l a aparición y aplicación de un nuevo instrumento 
de ayuda a l a planificación c o r p o r a t i v a . L o s que 
d e s a r r o l l a r o n d i c h a técnica f u e r o n Robinson, Hichens y 
Hade» que en a q u e l l a época t r a b a j a b a n p a r a l a c i t a d a 
empresa. Con l a nueva técnica pretendían di s p o n e r de una 
he r r a m i e n t a que p e r m i t i e r a "examinar e l p o t e n c i a l de l a s 
d i f e r e n t e s unidades de negocios de l a organización p a r a l a 
asignación de s u s r e c u r s o s " (Newton, 1981, p. 5 1 * . 

En 1998 Robinson, Hichens y Wade ya apuntaban que e l 
uso de l a M.P.D. había s i d o b a s t a n t e i n t e n s o d u r a n t e l o s 
t r e s años a n t e r i o r e s , período de v i d a p u b l i c a de l a m a t r i z . 

En g e n e r a l puede d e c i r s e que después de una década 
desde l a aparición de una técnica, ésta ya ha pasado su 
prueba de fuego, su s i s t e m a de t r a b a j o se ha e x p l i c i t a d o 
s u f i c i e n t e m e n t e , su conocimiento s e ha ext e n d i d o y l o s 
problemas o r i g i n a l e s han s i d o d i s c u t i d o s y r e s u e l t o s . En 
l a M a t r i z de Política D i r e c c i o n a l es c i e r t o que todo e s t o 
ha sucedido en p a r t e , pero su menor difusión con r e s p e c t o a 
l a s demás mat' i c e s l e ha p e r j u d i c a d o notoriamente. 
M i e n t r a s que l a l i t e r a t u r a científica sobre l a m a t r i z 
B.C.6. ha s i d o mu> grande y s i g u e en c r e c i m i e n t o , l o s 
e s t u d i o s sobre l a M a t r i z de Política D i r e c c i o n a l son 
esporádicos y no se a t i s b a ninguna t e n d e n c i a h a c i a su a l z a . 
E s t a situación no p r o v i e n e de problemas o d e f e c t o s p r o p i o s 
de l a m a t r i z s i n o que d e r i v a n de su i n c a p a c i d a d p a r a 
c o n s e g u i r una mejor imagen y p o p u l a r i d a d que su gran 
competidora, l a Matr i z de l a General E l e c t r i c . 

La M.P.D. surge en una época difícil. Después de 
algunos años de un c i e r t o d e s c o n c i e r t o por cambios 
profundos en e l entorno l o s c u a l e s , debido a su 
v o l a t i l i d a d , r e s u l t a b a n de impos i b l e c o n t r o l para l a s 
empresas, s e comienza a pensar que l a s técnicas 
c u a n t i t a t i v a s no son de gran u t i l i d a d para a f r o n t a r l o s 
nuevos problemas y que, por t a n t o , e r a n e c e s a r i o t r a b a j a r , 
er una buena medida, con c o n s i d e r a c i o n e s de t i p o 
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c u a l i t a t i v o . L a M.P.D. s e c r e a como instrumento que 
permite e l análisis sistemático mediante l a integración de 
a s p e c t o s c u a l i t a t i v o s y c u a n t i t a t i v o s . 

INSUFICIENCIA DE LOS PROCEDIMIENTOS TRADICIONALES 

En un ambiente e s t a b l e l a medida t r a d i c i o n a l p a r a 
a s i g n a r r e c u r s o s , p a r a examinar l a s buenas p e r s p e c t i v a s de 
un s e c t o r y l a f u e r z a de una empresa en dicho s e c t o r e s , 
s i n duda, l a r e n t a b i l i d a d d e l c a p i t a l . Una a l t a 
r e n t a b i l i d a d es un buen índice, un i n d i c a d o r que a f i r m a que 
todo va b i e n , que l a s p e r s p e c t i v a s son buenas y que es 
i n t e r e s a n t e i n v e r t i r en e s e s e c t o r . S i n embargo, l a 
r e n t a b i l i d a d no lo es todo, como medida e s i n c l u s o , a 
ve c e s , muy i n s u f i c i e n t e y como guía de d e c i s i o n e s , c o r t a . 

Los p r o c e d i m i e n t o s t r a d i c i o n a l e s han marginado algunos 
elementos que en l a a c t u a l i d a d s e c o n s i d e r a n i n d i s p e n s a b l e s 
para l l e g a r a c o n c l u s i o n e s a c e r c a de cuál debe s e r l a 
posición f u t u r a de l o s ne g o c i o s de l a corporación. E l 
análisis a n i v e l c o r p o r a t i v o e x i g e c o n t e s t a r a preguntas 
como l a s que s i g u e n , p a r a l a s c u a l e s l a información 
histórica, l a s p r e v i s i o n e s o e l cálculo de l a r e n t a b i l i d a d , 
no pueden s e r v i r más que de r e s p u e s t a s complementarias. 

1. ¿Es e s t e s e c t o r más f a v o r a b l e que o t r o ? ¿Tiene 
mejores p e r s p e c t i v a s ? 

5. ¿La posición de n u e s t r a compañía en un s e c t o r e s 
f u e r t e o débil? 

3. ¿Cuál e s e l peso de cada negocio d e n t r o de s u 
sector'' ¿Cuál e s e l peso de cada negocio en relación con l o s 
r e s t a n t e s negocios de l a corporación? ¿El con j u n t o de l o s 
negocios p r e s e n t a una situación de e q u i l i b r i o o 
d e s e q u i 1 i b r i o ? 

R e s u l t a e v i d e n t e que para dar contestación a e s t a s 
p r e g u n t a s s e necesitaría un entorno con una c i e r t a 
e s t a b i l i d a d . La f a l t a de e s t a b i l i d a d en l o s mercados y l o s 
e f e c t o s i n f l a c i o n a r i o s , un hecho per t u r b a d o r de gran 
i m p o r t a n c i a que en l a década de l o s s e t e n t a t u v i e r o n su 
primer rompiente en l o s p r e c i o s de l o s productos 
petrolíferos, l l e v a r o n a l a compañía S h e l l a l a búsqueda de 
técnicas de ayuda a l a decisión que p u d i e r a n t r a b a j a r en 
s i t u a c i o n e s de i n e s t a b i l i d a d . L a s p e r s p e c t i v a s de un s e c t o r 
económico - t r a d i c i o n a l dejó de s e g u i r una línea c l a r a de 
evolución r e l a c i o n a d a en mayor o menor medida con un c i c l o 
de v i d a fácil de i d e n t i f i c a r . Y s i e s t o sucedía para l o s 
s e c t o r e s t r a d i c i o n a l e s hemos de pensar que l a i n c e r t i d u m b r e 
p a r a l o s nuevos s e c t o r e s que comenzaban s u s e t a p a s v i t a l e s 
e r a todavía mayor. 

DISEHO DE LA MATRIZ 
Típicamente l a m a t r i z s e diseña en base a l a relación 

e x i s t e n t e e n t r e dos dimensiones que s e d e s c r i b e n de forma 
g e n e r a l i s t a . L a prim e r a dimensión, que s e acostumbra a 
s i t u a r en l a p a r t e s u p e r i o r d e l cuadro, s e r e f i e r e a l a s 
p e r s p e c t i v a s d e l s e c t o r . Los s e c t o r e s deben s e r juzgados 
como i n t e r e s a n t e s o no pa r a l a corporación, debe 
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e s t a b l e c e r s e e l grado en que puede c o n s i d e r a r s e f a v o r a b l e 
l a permanencia de n u e s t r a s empresas en e l l o s y d e t e r m i n a r s e 
l a atracción de i n t r o d u c i r s e en l o s mismos simplemente por 
l a s c u a l i d a d e s p a r t i c u l a r e s de d i c h o s s e c t o r e s . 

La segunda dimensión, que se e s t a b l e c e de forma que 
perm i t a e l c r u c e de conceptos con l a a n t e r i o r , s e r e f i e r e a 
l a c a p a c i d a d C o m p e t i t i v a de l a compañía que s e de s e n v u e l v e 
dentro de un s e c t o r determinado. E s t a c a p a c i d a d permite 
ju z g a r a l a compañía como poderosa dentro de su s e c t o r , o 
débil y v u l n e r a b l e . No imoorta que un s e c t o r sea a t r a c t i v o 
s i n u e s t r a s empresas no son capaces de competir en él con 
v e n t a j a . 

La capacidad c o m p e t i t i v a e s un r e f l e j o de n u e s t r a s 
f u e r z a s y d e b i l i d a d e s , e buena medida dependen de l a 
ca p a c i d a d de gestión y dirección Je n u e s t r a s empresas y de 
l o s o b j e t i v o s que persigamos para e l l a s , d e l e s f u e r z o de 
inversión que r e a l i c e m o s y, en suma, de nue s t r o po-4 de 
competencia. L a s p e r s p e c t i v a s d el s e c t o r , r e \ 

c o n t r a r i o , están más b i e n l i g a d a s a c u e s t i o n e s sobre l a s 
que difícilmente s e podrá a c t u a r . Unas buenas p e r s p e c t i v a s 
se r e c i b e n como un b i e n o, s i a q u e l l a s son malas. se 
sop o r t a n en lo p o s i b l e pero s u s v a r i a b l e s se enc u e n t r a n 
f u e r a de l a acción d i r e c t a de l a empresa. no s e pueden 
manipular n i i n f l u i r d e c i s i v a m e n t e sobre e l l a s desde 
n u e s t r a empresa y de forma i n d i v i d u a l . 

L a f i g u r a 1 . nos muestra l a forma de l a m a t r i z . Como 
se ve s e t r a t a de una m a t r i z t r e s por t r e s , fragmentada en 
nueve cuadros o c e l d a s , como c o n s e c u e n c i a de haber d i v i d i d o 
l o s s e c t o r e s en a t r a c t i v o s , promedio e i n a t r a c t i vos. según 
lo que cabe e s p e r a r de cada uno de e l l o s y . por o t r o lado, 
debido a que l a ca p a c i d a d c o m p e t i t i v a ha s i d o también 
e s t a b l e c i d a de acuerdo con t r e s c r i t e r i o s : f u e r t e , promedio 
y débil. 

ANALISIS DE LAS PERSPECTIVAS DEL SECTOR 

En l a matriz d e l B.C.G. l a evaluación del entorno 
próximo de! s e c t o r i n d u s t r i a l en donde se de s e n v u e l v e e! 
negocio. s e efectúa por medio de una s a l a v a r i a b l e . l a 
v e l o c i d a d de c r e c i m i e n t o d el mercado. S i n embargo, e s t a 
forma de proceder, aunque apor t a todas l a s v e n t a j a s de l a 
s e n c i l l e z , p a r e c e que s e queda algo c o r t a . Como apunta 
McNamee <198A, p. 102), " l a e x p e r i e n c i a europea y 
o b s e r v a c i o n e s p u n t u a l e s parecían i n d i c a r que e s t a e r a una 
manera muy r e s t r i n g i d a para juzgar l a s e x p e c t a t i v a s 
p r e s e n t a d a s por un s e c t o r e m p r e s a r i a l " . 

E x i s t e n d i v e r s o s c r i t e r i o s para juzgar l a s buenas o 
malas p e r s p e c t i v a s de un s e c t o r . En g e n e r a l , alguno de l o s 
c r i t e r i o s ha de s e r cambiado cada vez que se a n a l i z a un 
nuevo s e c t o r . Por e l l o , l o s c u a t r o c r i t e r i o s que exponemos 
a continuación no pueden c o n s i d e r a r s e como de aplicación 
u n i v e r s a l s i n o s i mp lemn-.t.e como una i - e f e r ? n r . i a i a r e v i s a r 
según l a aplicación que se pretenda dar a l a Matri z de 
Política D i r e c c i o n a l . Debido a que e s t a m a t r i z fue cre a d a 
para l a i n d u s t r i a química con base en e l petróleo, l o s 
c r i t e r i o s e l e g i d o s f u e r o n estrechamente v i n c u l a d o s a l 
s e c t o r i n d u s t r i a l para e l que se diseñaba. Dichos 
c r i t e r i o s fueron: 
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1. P o r c e n t a j e de c r e c i m i e n t o d e l mercado. 
2. C a l i d a d d el mercado. 
3. Situación de l a s m a t e r i a s i n d u s t r i a l e s . 
<+, Aspectos a m b i e n t a l e s . 

Especificación de l o s c r i t e r i o s básicos 

C r e c i m i e n t o d e l mercado 

E l c r e c i m i e n t o d e l mercado s e c o n s i d e r a un índice de 
l a bondad del s e c t o r ya que s e e n c u e n t r a l i g a d o en buena 
medida a l a s p o s i b i l i d a d e s de ob t e r n e r b e n e f i c i o . E s t a 
consideración, ampliamente aceptada, no c o n s t i t u y e en s i 
misma una verdad a b s o l u t a . A vece s l o s mercados que c r e c e n 
más rápidamente no ven aumentar s u s b e n e f i c i o s con l a misma 
r a p i d e z . Luego e l c r e c i m i e n t o d e l mercado no es una 
condición s u f i c i e n t e , d e t e rminante y c a u s a l , en cuanto a l 
c r e c i m i e n t o de l o s b e n e f i c i o s . 

No o b s t a n t e e s t a d e f i c i e n c i a , e l c r e c i m i e n t o del 
mercado e s una v a r i a b l e importante ya que s i no c r e c e e l 
mercado, e l b e n e f i c i o difícilmente va a c r e c e r . E x i s t e una 
relación e n t r e mercado y b e n e f i c i o en donde e l c r e c i m i e n t o 
de! mercado e s una condición n e c e s a r i a p a r a que pueda -

aumentar e l b e n e f i c i o . aunque d i c h a condición no s e a 
s u f i c i e n t e p a r a determinar que s e produzca e l c r e c i m i e n t o 
del b e n e f i c i o en todos l o s c a s o s . 

Los e s t u d i o s de l a S h e l l t u v i e r o n que p l a n t e a r s e e.l 
pe'iodo de tiempo que habría de c o n s i d e r a r s e para c a l c u l a r 
e l ' - a t i o de c r e c i m i e n t o y d e c i d i e r o n que podían adoptar 
como norma e l c r e c i m i e n t o de l a i n d u s t r i a p r e v i s t o para l o s 
próximos c i n c o años. E l promedio de c r e c i m i e n t o del s e c t o r 
i n d u s t i a l serviría como elemento c e n t r a l para c a l i f i c a r 
como a t r a c t i v o - m a t r a c t i v o o promedio, e l c r e c i m i e n t o de 
cada uno de l o s s u b s e c t o r e s i n d u s t r i a l e s que desean 
examinar. De e s t e modo, s i e l s u b s e c t o r de d e t e r g e n t e s 
t i e n e un c r e c i m i e n t o esperado s u p e r i o r a l a media, se l e 
c o n s i d e r a a t r a c t i v o , m i e n t r a s que s i e l de l o s p e s t i c i d a s 
c r e c e por deba :o d e l promedio s e l e c a l i f i c a m a t r a c t i v o . 
En todos l o s c a s o s e l promedio s e d e f i n e como un i n t e r v a l o 
y no de un modo p u n t u a l . 

E l c r i t e i 1 0 d e l c r e c i m i e n t o d el mercado se c o n s i d e r a 
básico- l o s o t r o s t r e s c r i t e r i o s s e u t i l i z a r p a r a m a t i z a r y 
corregir" a e s t e primero, buscando e x p l i c a r s u s e f e c t o s sobre 
l o s b e n e f i c i o s . 

En d e f i n i t i v a , de e x i s t i r una relación c a u s a l c l a r a 
e n t r e l o s c r e c i m i e n t o s d e l mercado y de l o s b e n e f i c i o s , no 
s e r i a n e c e s a r i o u t i l i z a r o t r o s c r i t e r i o s , pero como ya 
anotábamos a n t e s , a l no p r o d u c i r s e una relación permanente 
e n t r e e l l o s s e han buscado o t r a s v a r i a b l e s ' l o s c r i t e r i o s 
que veremos a continuación) para que e x p l i q u e n y r e c t i f i q u e n 
l a s p r e v i s i o n e s que podrían d e r i v a r s e de una apreciación de 
b e n e f i c i o s que después no s e c o r r e s p o n d i e r a con l a r e a l i d a d . 
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C a l i d a d d e l marcado 

Los conceptos c u a l i t a t i v o s son siempre problemáticos 
para s e r medidos, máxi me ' cuando como en e s t e c a s o s e t r a t a 
de un asp e c t o complejo en e l que pueden i n f l u i r un gran 
número de f a c t o r e s . Cuando e s t o s f a c t o r e s p r o p o r c i o n a n a 
l a s empresas comodidad p a r a d e s e n v o l v e r s e en e l mercado, 
f a c i l i d a d pana competir, y no r e p r e s e n t a n a s p e c t o s 
r e s t r i c t i v o s que d i f i c u l t e n su marcha, diremos que e l 
mercado e s de " c a l i d a d " . Robinson, H i c h e n s y Uade (1978) 
proponen una s e r i e de preguntas cuya contestación 
a f i r m a t i v a representaría una magnífica c a l i d a d d e l mercado. 
Los c r i t e r i o s de c a l i d a d c o n s i d e r a d o s y l a s p r e g u n t a s 
r e l a c i o n a d a s con e l l o s son: 

CRITERIO PREGUNTA 

a> RENTABILIDAD ¿Tiene e l s e c t o r unos a n t e c e d e n t e s 
r e n t a b i l i d a d a l t a y e s t a b l e 7 de 

b > MARGENES ¿Pueden mantenerse l o s márgenes aún en 
l o s momentos en que l a c a p a c i d a d de 
producción s e a s u p e r i o r a l a demanda7 

r. > PRECIOS ¿Puede r e s i s t i r e l producto cómodamen
te e l comportamiento que se da en l o s 
prec i os 7 

d> TECNOLOGIA ¿Se t i e n e a c c e s o l i b r e m e n t e a l a tecno 
l o g i a de producción 7 ¿No está d i c h a 
tecnología r e s e r v a d a únicamente p a r a 
a q u e l l o s que l a d e s a r r o l l a r o n ' ' 

e> COMPETIDORES ¿Existen pocos p r o d u c t o r e s en 
c a d o 7 e 1 mer 

f ' PODER DE LOS 
COMPRADORES :No hay un pequeño grupo de poderosos 

consumidores que dominen e l mercado 7 

g) VALOR AñADIDO ¿Tiene e l producto un a l t o v a l o r aña
d i d o 7 

h • NUEVOS PRODUCTOS Cuando se i n t r o d u c e un nuevo producto, 
¿Queda e l mercado lo s u f i c i e n t e m e n t e 
r e s t r i n g i d o como pa r a no a t r a e r a de
masiados p r o d u c t o r e s 7 

i> CLIENTES ¿Si e l c l i e n t e cambia de s u m i n i s t r a d o r , 
deberá cambiar también alguna p a r t e de 
su proceso de producción, su maquina
r i a o. i n c l u s o , l a s e s p e c i f i c a c i o n e s 
de s u s p r o d u c t o s 7 

j > PRODUCTOS 
SUSTITUTIVOS ¿Está e l producto l i b r e d e l p e l i g r o de 

sustitución por un producto a l t e r n a t i 
vo, n a t u r a l o sintético 7 
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Situación de l a s m a t e r i a s i n d u s t r i a l e s 

En o c a s i o n e s y en e s p e c i a l en l a i n d u s t r i a química, l a 
expansión de l a producción está r e s t r i n g i d a por una s e r i e de 
m a t e r i a s n e c e s a r i a s pero cuyos s u m i n i s t r o s pueden v e r s e 
l i m i t a d o s e i n c l u s o c o r t a d o s en épocas determ i n a d a s . 

S i d i c h o s m a t e r i a l e s t i e n e n d i f i c u l t a d e s para 
o r i e n t a r s e h a c i a usos a l t e r n a t i v o s o b i e n no es p o s i b l e 
a c a p a r a r l o s o a l m a c e n a r l o s en grandes c a n t i d a d e s , e n tonces 
se daría a l s e c t o r una calificación de atracción s u p e r i o r a 
1 a med i a. 

A s p e c t o s a m b i e n t a l e s 

E s t e c r i t e r i o r ecoge fundamentalmente l a e x i s t e n c i a , o 
no, de r e s t r i c c i o n e s por p a r t e de l o s gob i e r n o s que 
d i f i c u l t a n e l t r a n s p o r t e , l a venta o l a fabricación de l o s 
pr o d u c t o s . Se t r a t a de r e g u l a c i o n e s e s p e c i a l e s d i r i g i d a s 
h a c i a e l s e c t o r y que marcan c l a r a s d i f e r e n c i a s con o t r o s 
s e c t o r e s económicos. 

David Hussey (1982, pp. 137-8) j u s t i f i c a e l peso que l e 
otorga a cada una de l a s v a r i a b l e s c o n s i d e r a d a s , en base a 
l a s c o n c l u s i o n e s que o b t i e n e comparándolas con l a s 
o b s e r v a c i o n e s sobre e l análisis de l a e s t r u c t u r a i n d u s t r i a l 
de P o r t e r ( 1 9 8 2 ) . 

G u i a de c r i t e r i o s g e n e r a l e s 

Los c r i t e r i o s d e s a r r o l l a d o s en e l apartado a n t e r i o r , 
han s i d o . y posiblemente todavía lo son, de u t i l i d a d para 
juzgar l a s p e r s p e c t i v a s d e l s e c t o r p e t r o q u i m i c o para e l que 
f u e r a c r e a d a i n i c i a l m e n t e l a M.P.D. Su extensión a o t r o s 
s e c t o r e s i n d u s t r i a l e s o b l i g a n e c e s a r i a m e n t e a l cambio de 
l o s c r i t e r i o s . En e s t e s e n t i d o McNamee (1981,, p. 102' 
c o n s i d e r a que es de interés e l d i s p o n e r de una auténtica 
batería de c r i t e r i o s , e n t r e l o s c u a l e s s e podrían e x t r a e r 
l o s que puedan s e r más a c o r d e s con cada s e c t o r que s e 
a n a l i c e . Su relación de c r i t e r i o s , que recogemos a 
continuación, s e e s t a b l e c e simplemente como una guía, s i n 
pretender s e r una l i s t a c e r r a d a n i e x h a u s t i v a . Por l a 
forma en que agrupa d i c h o s c r i t e r i o s nos hace r e c o r d a r e l 
análisis' PIMS, como e l mismo McNamee señala, e f e c t i v a m e n t e 
hay alguno de e s t o s c r i t e r i o s que l l e g a a c o i n c i d i r 
exactamente con l a s v a r i a b l e s PIMS. 

Los f a c t o r e s más r e l e v a n t e s para juzgar l a s 
p e r s p e c t i v a s d el s e c t o r s e r i a n l o s s i g u i e n t e s : 

F a c t o r e s de mercado 
-Tamaño de l a población o d e l segmento r e l e v a n t e de l a 
m i sma. 

-Distribución de l a población de acuerdo con l a edad. 
l o s i n g r e s o s , l a zona geográfica, e t c . 

-Ten d e n c i a s de l a población. 
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-Tamaño del mercado en términos monetarios y en 
unid a d e s . 

- R a t i o de c r e c i m i e n t o d e l mercado. 
- E s t a c i o n a 1 i d a d d e l mercado. 
-Madurez del mercado. 

F a c t o r e s c o m p e t i t i v o s 
-Número de competidores. 
-Tamaño de l o s competidores en términos de v e n t a s , 
participación de mercado y participación r e l a t i v a . 

- N i v e l de p r e c i o s y grado de competición. 
- B a r r e r a s de e n t r a d a y s a l i d a . 
- D i s p o n i b i l i d a d de s u s t i t u t i vos. 

F a c t o r e s tecnológicos 
-Madurez del mercado. 
- V e l o c i d a d de cambio tecnológico. 
-Tiempo de l i d e r a z g o de l o s productos nuevos. 
- P a t e n t e s . 
- N i v e l de utilización de l a c a p a c i d a d en l a i n d u s t r i a . 

F a c t o r e s económicos 
-Grado de dependencia f i n a n c i e r a con r e s p e c t o a l 
con j u n t o d el s e c t o r . 

—Tamaño de l o s márgenes. 
- B a r r e r a s f i n a n c i e r a s a l a e n t r a d a . 
- I n t e n s i d a d de c a p i t a l . 

F a c t o r e s políticos 
- S u b s i d i o s d el gobierno. 
- A d q u i s i c i o n e s d e l gobierno. 
-Protección gubernamental de l a competencia e x t r a n j e r a . 
-Competencia de empresas e s t a t a l e s . 
-Legislación a n t i t r u s t . 

F a c t o r e s sobre s u m i n i s t r e s 
- D i s p o n i b i l i d a d y c o s t o de m a t e r i a s primas o 
su»i 1 ia'°e. 

- D i s p o n i b i l i d a d y c o s t o de l a energía. 
F a c t o r e s geográficos 

-Ubicación de 
proveedores. 

-Ubicación de 
impuestos del 
i p v e r s i ón. 

l a s empi t-sae en 

l a s empresas en^ 
gob'r r no y l i s 

relación con s u s 

relación con l o s 
i n c e n t i v o s a l a 

F a c t o r e s s o c i a l e s 
-Poder de l o s grupos de presión. 
- A c t i v i d a d s i n d i c a l y su poder. 
- A c t i t u d s o c i a l r e s p e c t o a i a i n d u s t r i a . 

CAPACIDAD COMPETITIVA 

La c a p a c i d a d c o m p e t i t i v a s e r e f i e r e a l a s f u e r z a s o 
d e b i l i d a d e s de un negocio que s e e n c u e n t r a dentro de su 
s e c t o r específico. Un negocio e s f u e r t e s i s u s 
características l e c o l o c a n en una posición c o m p e t i t i v a por 
encima de l a media y débil en caso c o n t r a r i o . Un negocio 
demuestra una ca p a c i d a d c o m p e t i t i v a e s p e c i a l cuando es capaz 
de tomar v e n t a j a s sobre o t r o s en e l s e c t o r i n d u s t r i a l en e l 
que está operando. (:•>• 



Los c r i t e r i o s que con más f r e c u e n c i a s e han empleado 
pa r a j u z g a r d i c h a c a p a c i d a d de competir en l a i n d u s t r i a 
química, son t r e s : 

1. L a posición en e l mercado. 
2. L a c a p a c i d a d de producción. 
3. E l e s f u e r z o en investigación y d e s a r r o l l o . 

Posición en e l mercado 

Al i g u a l que sucede con o t r a s m a t r i c e s de c a r t e r a , l a 
posición d e l mercado s e mide fundamentalmente por e l 
p o r c e n t a j e de participación en e l mismo. En e s t e caso no 
se mide l a participación r e l a t i v a s i n o que se determina en 
base a l a participación sobre e l mercado t o t a l . Alguna o t r a 
medida complementaria pueden añadirse a l a a n t e r i o r s i se 
c r e e oportuno, t a l como e l grado de s e g u r i d a d o de 
e s t a b i l i d a d de d i c h a participación. 

Robinson, Hichens y Wade (1978) e s t a b l e c e n c i n c o 
n i v e l e s d i f e r e n e i a dores en cuanto a l a posición d e l mercado, 
l o s c u a l e s de mayor a menor serían l o s s i g u i e n t e s : 

A) L i d e r a z g o . Se t r a t a de empresas que t i e n e n una c l a r a 
diferenciación en cuanto a su participación con r e s p e c t o a 
l a s demás. Los p o r c e n t a j e s pueden v a r i a r según l a s 
s i t u a c i o n e s puesto que se puede tener un f u e r t e l i d e r a z g o 
con un 20V. de participación s i e l r e s t o de l o s consumidores 
i n d i v i d u a l m e n t e no l l e g a n a l 5%, m i e n t r a s que no e x i s t e 
l i d e r a z g o s i l a compañía t i e n e un 30'/. de participación 
e x i s t i e n d o competidores con p a r t i c i p a c i o n e s muy próximas. 

La compañía líder generalmente es l a que debe s e r 
segui d a por l a s demás ya que es l a que técnicamente va por 
de 1 a n t e . 

B) P r i n c i p a l p r o d u c t o r . Se t r a t a de una posición en 
l a c u a l no hay un negocio líder pero e x i s t e n e n t r e 2 y A 
negocios con p a r t i c i p a c i o n e s s i m i l a r e s y todas e l l a s a un 
a l t o n i v e l . Son l o s p r i n c i p a l e s p r o d u c t o r e s de un mercado 
en donde ninguno de e l l o s ha conseguido d i f e r e n c i a r s e 
s u f i c i e n t e m e n t e de l o s demás. 

C) Compañías v i a b l e s . Cuando e x i s t e un líder, por 
debajo de él e x i s t e n también un grupo de empresas con 
importantes p a r t i c i p a c i o n e s , b i e n d e s a r r o l l a d a s , aunque 
evidentemente en un segundo n i v e l . E s t a s son l a s compañías 
v i a b l e s . 

D) E s c a s a participación. Se t r a t a de compañías que 
por su pequeña participación no están c a p a c i t a d a s p a r a 
mantener g a s t o s en investigación y d e s a r r o l l o s u f i c i e n t e s 
ni p l a n t e a r s e programas de penetración en e l mercado a 
lar g o p l a z o . 

E) Posición mínima. Se r e f i e r e a compañías tan pequeñas 
que a e f e c t o s de su c a p a c i d a d de competencia en e l mercado 
son desdeñables. 
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Capacidad de producción 

E s t e c r i t e r i o t i e n e una forma de medición compleja 
basada en l a combinación de a l g u n a s v a r i a b l e s . L a s v a r i a b l e s 
en cuestión son: a) P r o c e s o s de producción; b) 
I n s t a l a c i o n e s ; y c ) M a t e r i a l e s . 

a) Los p r o c e s o s de producción s e juzgan en base a l a s 
c o n t e s t a c i o n e s a pre g u n t a s como e s t a s : 

¿Son modernos l o s p r o c e s o s de producción? 
¿Se t r a b a j a en base a tecnología p r o p i a o bajo 
1 i cene i a? 

¿Podría hacer f r e n t e a l o s avances tecnológicos 
f u t u r o s , ya s e a por l a vía de investigación y 
d e s a r r o l l o o por l a s f a c i l i d a d e s p a r a c o n s e g u i r 
1 i c e n c i a s 7 

b) L a s i n s t a l a c i o n e s pueden e v a l u a r s e teniendo en 
cuen t a c u e s t i o n e s como l a s que s i g u e n : 

¿La c a p a c i d a d p r e s e n t e y s u s p o s i b i l i d a d e s de 
ampliación son s u f i c i e n t e s p a r a mantener l a 
participación en e l mercado? 
¿Si s e p r o d u j e r a n c o r t e s de fabricación en una p l a n t a 
podría s e g u i r asegurándose e l s e r v i c i o a l o s c l i e n t e s ? 

c> Los m a t e r i a l e s como c r i t e r i o de l a c a p a c i d a d de 
producción s e ponderan d el s i g u i e n t e modo. 

¿Se t i e n e l a s u f i c i e n t e s e g u r i d a d en d i s p o n e r de l o s 
s u m i n i s t r o s n e c e s a r i o s p a r a s o s t e n e r l a participación 
a c t u a l en e l mercado? 

¿Los c o s t e s de e s t o s s u m i n i s t r o s c o l o c a n a l a empresa 
er una situación f a v o r a b l e f r e n t e a l a s competidoras? 
¿Son más b a j o s ? 

Investigación y d e s a r r o l l o 

E l e s f u e r z o de investigación y d e s a r r o l l o ( I y D) ha 
de medirse relacionándolo con o t r o s f a c t o r e s . La I y D está 
conectada, para que pueda s e r juzgada, con l a participación 
en e1 mercado. 

Una i n d u s t r i a con a l t a participación y unos g a s t o s en 
investigación y d e s a r r o l l o p r o p o r c i o n a 1 mente pequeños nos 
i n d i c a que e x i s t e una a l t a e f e c t i v i d a d en l a realización de 
e s t e t i p o de inversión ya que lo que se d e s a r r o l l a t i e n e 
s u f i c i e n t e apreciación en e l mercado como pa r a mantener a l a 
empresa en una a l t a c o t a de participación. Así, una relación 
débil e n t r e I y D y participación en e l mercado habría que 
c o n s i d e r a r l a como un elemento de f o r t a l e z a de l a compañía, 
m i e n t r a s que f u e r t e s g a s t o s en I y D, m i e n t r a s que l a 
compañía mantiene p o s i c i o n e s débiles en e l mercado, nos 
darían una relación f u e r t e e indicaría d e b i l i d a d en l a 
cap a c i d a d c o m p e t i t i v a . 
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Evidentemente e s t e análisis debe h a c e r s e desde una 
p e r s p e c t i v a histórica que • e s l a que nos i n d i c a s i l a 
inversión en investigación y d e s a r r o l l o ha s i d o e f i c a z . S i 
tomáramos únicamente e l momento a c t u a l podría l l e v a r n o s a 
engaño pues s i una empresa incrementa hoy su inversión en I 
y D para mejorar su participación, l o s r e s u l t a d o s no s e 
apreciarán h a s t a t r a n s c u r r i d o un c o n s i d e r a b l e periodo de 
t iempo. 

Hussey (1982, p. 139) concede por i g u a l a cada uno de 
l o s t r e s c r i t e r i o s básicos que miden l a ca p a c i d a d 
c o m p e t i t i v a un peso de c u a t r o puntos y r e a l i z a a su vez una 
comparación e n t r e l o s c i t a d o s c r i t e r i o s y e l análisis de l o s 
s e c t o r e s i n d u s t r i a l e s de P o r t e r ( 1 9 8 2 ) . 

Relación g e n e r a l de f a c t o r e s 

Al i g u a l que sucede con l a s p e r s p e c t i v a s d e l s e c t o r , 
l o s f a c t o r e s a n t e r i o r e s son r e l e v a n t e s para l a i n d u s t r i a 
petroquímica pero cada s e c t o r ha de bus c a r s u s p r o p i o s 
f a c t o r e s . En l a idea de f a c i l i t a r e s t a labor y basándose en 
l a e x p e r i e n c i a p a r a l a medición de l a c a p a c i d a d c o m p e t i t i v a , 
McNamee (198A. p. 103) e s t a b l e c e una relación de f a c t o r e s 
que pasamos a d e t a l l a r . , 

F a c t o r e s de mercado 
-Participación en e l mercado y participación r e l a t i v a . 
- R a t i o de c r e c i m i e n t o anual de l a s v e n t a s . 
—Madurez de l o s productos en relación con l o s de l a 
competenc i a. 

- C a l i d a d de l o s productos y s e r v i c i o s . 
-Amplitud de l a l i n e a de pr o d u c t o s . 
- C a l i d a d del departamento de marketing. 
-Protección de p a t e n t e s . 
- E s t r a t e g i a de p r e c i o s . 
- C a l i d a d de l o s c a n a l e s de distribución. 
- C a l i d a d de l a p u b l i c i d a d . 
- N i v e l de g a s t o s de marketing. 
- N i v e l de f i d e l i d a d de l o s c l i e n t e s . 

F a c t o r e s tecnológicos 
- H a b i l i d a d e s tecnológicas. 
-Protección de l a p a t e n t e . 
- C a l i d a d de l a tecnología de producción. 

F a c t o r e s de producción 
- C o s t e s , en relación con l o s competidores. 
- N i v e l de utilización de l a c a p a c i d a d . 
- D i s p o n i b i l i d a d de m a t e r i a s primas y a u x i l i a r e s . 
- C a l i d a d d el c o n t r o l de i n v e n t a r i o . 
— C a l i d a d d e l mantenimiento. 
- N i v e l de integración v e r t i c a l . 

F a c t o r e s de p e r s o n a l 
- C a l i d a d de l o s empleados. 
-Equipo e q u i l i b r a d o de a l t a dirección. 
-Buenas r e l a c i o n e s i n d u s t r i a l e s . 
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- C a l i d a d de formación y a p r e n d i z a j e . 
- C o s t o s de mano de obr a . 

F a c t o r e s f i n a n c i e r o s 
- R e c u r s o s f i n a n c i e r o s d i s p o n i b l e s . 
-Costo d e l c a p i t a l . 
- E s t r u c t u r a d e l c a p i t a l . 
-Márgenes. 
-Posición en cuanto a impuestos. 
- R e l a c i o n e s con l o s f i n a n c i a d o r e s . 
- C a l i d a d d e l s i s t e m a de c o n t r o l de f i n a n z a s . 
- I n v e n t a r i o y políticas de evaluación del a c t i v o . 
- I n t e n s i d a d de l a inversión. 

L a consideración de l o s competidores 

Aunque l a Ma t r i z de Política D i r e c c i o n a l ha s i d o c r e a d a 
para examinar l o s d i s t i n t o s n e gocios de l a c a r t e r a de forma 
c o n j u n t a y poder d e c i d i r sobre su situación determinando l a s 
e s t r a t e g i a s adecuadas, también admite l a consideración de l a 
competenc i a . 

Una vez determinadas l a s p e r s p e c t i v a s d e l s e c t o r , 
podemos t r a z a r en l a m a t r i z una l i n e a v e r t i c a l que s e 
corresponda con e l punto de atracción que s e h u b i e r a 
determinado previamente. En l a f i g u r a A-2 hacemos e s t a 
representación en base a l tra z a d o de una l i n e a d i s c o n t i n u a . 
C u a l q u i e r empresa del s e c t o r , ya s e a p r o p i a o competidora, 
tendrá una mayor o menor ca p a c i d a d c o m p e t i t i v a y, por 
ta n t o , s e situará más abajo o más a r r i b a pero siempre sobre 
l a línea d i b u j a d a . 

Cuando sobre una línea encontramos i n d i c a d a s d i v e r s a s 
compañías es señal de que estamos considerando a l a s 
empresas más importantes d e l s e c t o r , lo c u a l s i r v e de punto 
de r e f e r e n c i p a l a hora de adoptar d e c i s i o n e s r e l a t i v a s a 
uno de l o s negocios de l a corporación. 

La disposición de l o s d i s t i n t o s competidores en l a 
ma t r i z nos puede s e r v i r también como t e s t de l a c a l i d a d de 
l o s c r i t e r i o s u t i l i z a d o s para medir l a c a p a c i d a d c o m p e t i t i v a 
ya que l a s empresas t i e n e n generalmente una idea aproximada 
de l a d i s t a n c i a c o m p e t i t i v a que l a s s e p a r a de l a s 
p r i n c i p a l e s compañías d e l s e c t o r . S i e l r e s u l t a d o de l a 
aplicación de l o s c r i t e r i o s e s s u s t a n c i a 1mente d i f e r e n t e d el 
concepto que se t i e n e apriorísticamente, es c o n v e n i e n t e 
r e v i s a r con cuidado l a evaluación r e a l i z a d a por s i h u b i e r a 
e r r o r e s s i g n i f i c a t i v o s . 
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LA FORMA DE MEDICION 

R o b i n s o n , H i c h e n s y W a d e ( 1 9 7 8 ) p r o p o n e n q u e p a r a l a 
evaluación d e c a d a u n o d e l o s c r i t e r i o s , e n u n p r i m e r a 
f a s e , s e e m p l e e n e s t r e l l a s e n v e z d e números. D e e s t a 
f o r m a , u n a e s t r e l l a s e r i a e l mínimo y d o s o más e s t r e l l a s 
indicarían n i v e l e s c a d a v e z más a l t o s . D e n t r o d e s u método 
d e medición también d e s t a c a e l q u e c o n s i d e r a n q u e p a r a c a d a 
c r i t e r i o n o s e deberían e m p l e a r más d e c i n c o n i v e l e s e n 
d o n d e , c o m o indicábamos más a r r i b a , u n a e s t r e l l a s e r i a e l 
mínimo, t r e s e s t r e l l a s e l p r o m e d i o y c i n c o e s t r e l l a s e l 
máx i m o . 

U n número d e n i v e l e s t a n pequeño obligará e n a l g u n o s 
c a s o s a t e n e r q u e d e f i n i r d e t e r m i n a d a s e s c a l a s c o n 
i n t e r v a l o s , e s p e c i a l m e n t e c u a n d o s e t r a t a d e c a l i f i c a c i o n e s 
d e t i p o numérico. P o r e j e m p l o , s i e l p o r c e n t a j e d e 
c r e c i m i e n t o d e l m e r c a d o f u e r a d e s d e e l c e r o h a s t a e l 2 0 o 
más, podríamos u t i l i z a r u n a e s c a l a c o m o l a q u e s i g u e : 

T a s a d e c r e c i m i e n t o C a l i f i c a c ión 

M e n o s d e l 5'A * (mínimo) 
D e l 5 % h a s t a e l 1 0 % ** 
D e l 1 0 % a l 1 5 % *** ( p r o m e d i o ) 
D e l 1 5 % a l 2 0 % **** 
2 0 % o más ***** (máximo) 

S i e n t r e e s t o s n i v e l e s s e p r e t e n d i e r a e s t a b l e c e r a l g u n a 
matización s e p u e d e u s a r e l s i g n o ( * ) q u e i n d i c a m e d i a 
e s t r e l l a . 

U n a v e z r e a l i z a d a s e s t a s e v a l u a c i o n e s e n b a s e a 
e s t r e l l a s e s n e c e s a r i o r e c o n v e r t i r l a s c a l i f i c a c i o n e s e n 
p u n t o s p a r a p o d e r s i t u a r l o s e n l a m a t r i z e v i t a n d o l a s 
d i f i c u l t a d e s y p o s i b l e s e r r o r e s d e e m p l e a r u n e l e m e n t o n o 
c u a n t i t a t i v o . L a e q u i v a l e n c i a e n t r e e s t r e l l a s y 
c a l i f i c a c i o n e s numéricas a c o s t u m b r a a h a c e r s e d e l a f o r m a 
s i g u i e n t e : 

0 p u n t o s 
1 p u n t o 
2 p u n t o s 
3 p u n t o s 
A p u n t o s 

** 
*** 
**** 
***** 

L a calificación d e f i n i t i v a s e o b t i e n e s u m a n d o l o s 
p u n t o s e s t a b l e c i d o s e n c a d a c r i t e r i o y d i v i d i e n d o l a s u m a 
p o r e l t o t a l d e l o s p u n t o s q u e c o m o máximo s e h u b i e r a p o d i d o 
o b t e n e r . 

E j e m p l o d e medición d e l a s p e r s p e c t i v a s d e l s e c t o r . 

P E R S P E C T I V A S D E L S E C T O R H 

C r i t e r i o E s t r e l l a s P u n t o s 
C r e c i m i e n t o d e l m e r c a d o **** 3 
C a l i d a d d e l m e r c a d o ***** L, 
M a t e r i a s i n d u s t r i a l e s *** 2 
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A s p e c t o s a m b i e n t a l e s i * * * * 3 

Calificación d e l s e c t o r = 15/16 

L a c a p a c i d a d c o m p e t i t i v a s e mediría d e u n m o d o s i m i l a - -

C A P A C I D A D C O M P E T I T I V A D E L A C O M P A S I A _ u l 

C r i t e r i o Estrella» P u n t o s 
Posición e n e l m e r c a d o 
C a p a c i d a d d e producción 
Investigación y d e s a r r o l l o 

***** 
*** 
***** 

Calificación d e l competidor A 

A 
2 
A 
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O r i g i n a l m e n t e l a S h e l l s o l o empleó l a calificación 
d i v i d i d a e n d o s p a r t e s m e d i a n t e u n a b a r r a , t a l c o m o s e 
m u e s t r a más a r r i b a , p a r a l a medición d e l a c a p a c i d a d 
c o m p e t i t i v a y n o p a r a l a s p e r s p e c t i v a s d e l s e c t o r . N o 
o b s t a n t e , e l h e c h o d e q u e p u e d a n c o n s i d e r a r s e d i s t i n t o s 
c r i t e r i o s p a r a e l análisis d e c a d a s e c t o r i n c l u i d o e n l a 
c a r t e r a h a c e c o n v e n i e n t e e l t r a b a j a r c o n u n a puntuación q u e 
además i n d i q u e a e f e c t o s c o m p a r a t i v o s c u a l e s l a puntuación 
máx i m a . 

A u n q u e h e m o s t r a b a j a d o c o n u n s i s t e m a d e puntuación 
s i m p l e , e s t o n o s i g n i f i c a q u e n o s e a p o s i b l e añadir u n 
n u e v o e l e m e n t o a l a s p u n t u a c i o n e s , t a l c o m o l a 
determinación d e l o s p e s o s d e c a d a c r i t e r i o . Así, e s 
p o s i b l e q u e l a posición e n e l m e r c a d o , p o r e j e m p l o , d e b a 
s e r c o n s i d e r a d o c o n u n p e s o s u p e r i o r a l o s r e s t a n t e s 
c r i t e r i o s q u e m i d e n l a c a p a c i d a d c o m p e t i t i v a . E n e s t o s 
c a s o s , p a r a c b t e n e * l a puntuación c o r r e s p o n d i e n t e s e 
multiplicarían l o s p u n t o s p o r e l p e s o . 

L á ' o r n a d e medición s e establecería e n t o n c e s 
s i g u e 

C A P A C I D A D C O M P E T I T I V A D E L A C O M P A S I A C 

C r i t e r i o E s t r e l l a s P u n t o s P e s o s Calificación 
Posición e n e l m e r c a d o 
C a p a c i d a d d e producción 
Investigación y d l l o . 

* * * * ' •* 
* * * * * 
* * * 

3 ' 
A 
2 

Calificación de l a compañía C 

7 

A 
2 
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P o r último, c u a n d o s e e s t a b l e c e n e n l a m a t r i z l a 
r e p r e s e n t a c i Orí d e l a s d i s t i n t a s compañías c o m p e t i d o r a s e s 
c o n v e n i e n t e c o l o c a r j u n t o a l n o m b r e , número o l e t r a q u e 
i n d i q u e l a compañía, l a calificación r e l a t i v a a l a 
c a p a c i d a d c o m p e t i t i v a . C i e r t a m e n t e , p o r l a m e r a situación 
e n l a m a t r i z s e r i a s u f i c i e n t e p a r a c o n o c e r cuáles s o n l a s 
d i f e r e n c i a s d e posición, n o o b s t a n t e , y d e b i d o a q u e l a s 
d i m e n s i o n e s d e l a m a t r i z n o d i s p o n e n u n a calificación 
numérica, e s t a información a d i c i o n a l p u e d e s e r útil. 

D e a c u e r d o c o n l a información o b t e n i d a e n l o s e j e m p l o s 
a n t e r i o r e s podríamos s i t u a r e n l a M . P . D . a l a compañía A 
p e r t e n e c i e n t e a l s e c t o r H , t a l c o m o s e r e p r e s e n t a e n l a 
f i g u r a A - 3 . £43 



Como s e a p r e c i a , e l s i s t e m a de valoración a n t e r i o r 
s i r v e p a r a c o l o c a r cada negocio en su c e l d a de l a m a t r i z 
pero l a precisión de e s t e pos i c i o n a m i e n t o e s pequeña. E l 
s i s t e m a de pu n t u a c i o n e s con c i n c o únicas c a l i f i c a c i o n e s , no 
H'—nite l a matización aunque, a e f e c t o s de representación 
gráfica, j a previsión pueda s e r un elemento s i n v a l o r 
prác t i co. 

Los m a t i c e s cut> r an importancia cuando s e c e n t r a l a 
atención sobre un cuadrante en e l que s e e n c u e n t r a n v a r i o s 
negocios y hay que adoptar d e c i s i o n e s sobre algunos de 
e l l o s , y también, cuando e s p r e c i s o a n a l i z a r n e g o c i o s 
s i t u a d o s en l u g a r e s c o l a t e r a l e s cor o t r o s c u a d r a n t e s . Por 
e l l o , un c r i t e r i o de evaluación que l l e g u e en mayor medida 
a l d e t a l l e e s i n t e r e s a n t e s i a l a vez no complica 
i n n e c e s a r i a m e n t e l a evaluación. 

En l a búsqueda de un s i s t e m a que p e r m i t i e r a un j u i c i o 
más p r e c i s o , McNamee <198A> d e s a r r o l l o un método de 
medición c o n s i s t e n t e en l a calificación de l o s f a c t o r e s en 
base a dos c r i t e r i o s : f u e r z a e i m p o r t a n c i a . 

• 

La f u e r z a de un f a c t o r se r e f i e r e a l n i v e l que t i e n e 
e s e f a c t o r . Por ejemplo, s i s e t r a t a de l a participación 
en e l mercado y l a compañía sólo t i e n e e l 0'5% m i e n t r a s que 
o t r o s competidores l l e g a n a l 25 o a l 30 por c i e n t o , l a 
f u e r z a de ese f a c t o r es muy b a j a . 

La f u e r z a de un f a c t o r no siempre es p o s i t i v a , a vec e s 
también e s n e g a t i v a . S i empleáramos una e s c a l a únicamente 
p o s i t i v a , l a forma de puntuar consistiría en dar v a l o r e s 
b a j o s o a l t o s , pero como hay f a c t o r e s que i n c i d e n 
negativamente, una buena e s c a l a debe tener v a l o r e s 
p o s i t i v o s y n e g a t i v o s . En n u e s t r o caso s e e s t a b l e c e una 
e s c a l a que va d e l -5 a l -f-5. 

La i m p o r t a n c i a de un f a c t o r hace r e f e r e n c i a no tanto a 
lo que sucede en e s t e momento s i n o lo que s e e s p e r a de él 
para e l f u t u r o . Medimos en e s t e caso e l peso que 
p r e v i s i b l e m e n t e tendrá e l f a c t o r en lo s u c e s i v o . La e s c a l a 
a emplear e s , en e s t e c a s o , p o s i t i v a puesto que un f a c t o r 
e s importante o i n s i g n i f i c a n t e pero sería absurdo 
c a l i f i c a r l o por ejemplo, como i n s i g n i f i c a n t e m e n t e n e g a t i v o . 
La e s c a l a en e s t e caso irá de 1 a 5. No s e u t i l i z a e l c e r o 
porque s i un f a c t o r no t i e n e ninguna i m p o r t a n c i a 
lógicamente, ya de e n t r a d a , no debe s e r c o n s i d e r a d o en e l 
aná1 i s i s . 

La puntuación t o t a l s e con s i g u e m u l t i p l i c a n d o l a f u e r z a 
de cada f a c t o r por su i m p o r t a n c i a , procediendo a 
continuación a su suma. 

No siempre para todos l o s negocios de l a m a t r i z o para 
todos l o s s e c t o r e s o s u b s e c t o r e s , e s c o n v e n i e n t e u t i l i z a r 
l o s mismos c r i t e r i o s ni s i q u i e r a e l mismo número de 
c r i t e r i o s . E s t o hace que l a puntuación t o t a l no s e a uniforme 
s i s e u t i l i z a en v a l o r e s a b s o l u t o s por lo que es c o n v e n i e n t e 
t r a n s f o r m a r l a en v a l o r e s r e l a t i v o s y en una e s c a l a que irá 
del t i 0 0 % a l -100%, siendo e l 0 e l v a l o r c e n t r a l . Los 
cálculos s e harían del modo s i g u i e n t e . 
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PERSPECTIVAS DEL SECTOR 

Cr i t e r io Fuer za I m p o r t a n c i a Puntuación 
C r e c i m i e n t o d e l mercado -A 5 . -20 
C a l i d a d d el mercado 2 2 A 
A b a s t e c i m i e n t o s A 3 12 
Entorno -1 1 ~* 

T o t a l puntuación » z 5 

P a r a c o n v e r t i r e s t a puntuación en un p o r c e n t a j e es 
n e c e s a r i o determinar previamente e l número máximo de puntos 
que es p o s i b l e obtener. En e s t e caso dicho máximo e s 100, ya 
que hay c u a t r o c r i t e r i o s y l a puntuación tope que se puede 
obtener en cada uno de e l l o s e s de 5x5= 25. 

La puntuación del s e c t o r examinado será e n t o n c e s : 
Puntuación r e l a t i v a : -5/100 = -0'05. 
Puntuación en término p o r c e n t u a l e s = -5%. 

La o t r a dimensión de l a m a t r i z nos llevará a cálculos 
s i m i 1 a r e s . 

CAPACIDAD COMPETITIVA DE B 

Cr i t e r i o F u e r z a Importancia Puntuación 
Participación 3 5 15 
Capacidad -1 3 ~ 3 

Inv. y D l l o . 2 2 A 

«. T o t a l puntuación • 16 

Puntuación r e l a t i v a , en p o r c e n t a j e : 16x100/75 = 21'3%. 

La representación del negocio B en l a ma t r i z sería 
entonces l a que r e f l e j a l a f i g u r a A-A. 

Hemos examinado dos métodos de evaluación de l a s 
dimensiones que c o n s i d e r a l a m a t r i z en base a una s e r i e de 
c r i t e r i o s . Podrían d e s c r i b i r s e o t r o s métodos pero como 
muestra d el modo de proceder ya pa r e c e s u f i c i e n t e con l o s 
exp u e s t o s . Ambos s i s t e m a s son prácticos y fáciles de manejar 
y no es r e l e v a n t e e l d i s c u t i r cuál de l o s dos es s u p e r i o r a l 
o t r o , l a elección del método es r e l a t i v a m e n t e poco 
importante. S i n embargo, s i que es d e s t a c a b l e e l tema de l a 
elección de l o s c r i t e r i o s y l a s p u n t u a c i o n e s . l a c a r g a 
s u b j e t i v a que subyace en todo e l esquema hay que a d m i t i r l a 
como algo i n e v i t a b l e e i n c l u s o c o n v e n i e n t e . No hay métodos 
que permitan e v a l u a r l a s v a r i a b l e s de forma p r e c i s a , ni su 
i m p o r t a n c i a , de ahí que s e a n e c e s a r i o e l a c u d i r a l a 
opinión, e l buen c r i t e r i o , 1 a . e x p e r i ene i a e i n c l u s o l a 
intuición de personas para r e s o l v e r cuál e s e l v a l o r que l e 
corresponde a cada f a c t o r . 

INTERPRETACION DE LAS POSICIONES DE LA MATRIZ 

La división de l a m a t r i z en nueve cuadros o c e l d a s y 
l a p o s t e r i o r ubicación en e l l a de l o s negocios de l a 
c a r t e r a , busca e l poder tener una idea g l o b a l , g e n e r a l i s t a , 
sobre l a s características fundamentales de l o s negocios a s i 
como de cuál puede s e r l a e s t r a t e g i a adecuada para cada 



negocio, simplemente teniendo en cu e n t a su posición. Por 
e s t e motivo a cada una de l a s c e l d a s s e l e ha dado una 
denominación que pretende s e r i n d i c a t i v a de l a e s t r a t e g i a 
recomendable p a r a l o s negocios que s e e n c u e n t r e n en e l l a . 
En l a f i g u r a A-5 s e pueden a p r e c i a r l a s d i s t i n t a s 
denominaciones que r e c i b e n l o s nueve c u a d r a n t e s . 

B i e n e s c i e r t o que l a s c e l d a s no son r e c i n t o s 
herméticos y l a s líneas de separación e n t r e e l l a s no 
r e p r e s e n t a n f r o n t e r a s c e r r a d a s a c a l y c a n t o , es más, en 
muchos c a s o s habría i n c l u s o que pensar que l a 
representación c o r r e c t a sería i r r e g u l a r en vez de e s t a r t a n 
pe r f e c t a m e n t e d e f i n i d a s como en l a f i g u r a . Así pues, l o s 
negocios que s e aproximen a l a s f r o n t e r a s de s u s c u a d r a n t e s 
deben s e r v i s t o s con todas l a s p r e c a u c i o n e s y j u z g a r s e , en 
p a r t e , fundamentándose en l a e x p e r i e n c i a ya que, en 
r e a l i d a d , puede e s t a r p a r t i c i p a n d o de un número importante 
de características que, en l a m a t r i z , corresponden a o t r o 
c u a d r a n t e . 

E l examen de l o s c u a d r a n t e s fue planteado i n i c i a l m e n t e 
con una visión de a b a j o - a r r i b a y por columnas. Siguiendo 
e s e c r i t e r i o comenzaremos por l a explicación de l a s c e l d a s 
que s e e n c u e n t r a n en l a columna derecha, para después 
c o n t i n u a r con l a s columnas s i t u a d a s en l a zona media y a l a 
i z q u i e r d a de l a m a t r i z . Iremos, por t a n t o , de mayor a 
menor atracción de l a i n d u s t r i a y dentro de cada columna 
comenzando por l o s n i v e l e s de mayor c a p a c i d a d c o m p e t i t i v a , 
o lo que es i g u a l , de a b a j o - a r r i b a . 

5ector«s con g r a n atracción 

En una buena medida l o s negocios s i t u a d o s en e s t a zona 
se encuentran en s e c t o r e s punta o en mercados en l o s que l a 
novedad, l a introducción de i n n o v a c i o n e s , o e l d e s a r r o l l o 
de l mismo, l o s señalan en p a r t e como e l f u t u r o de l a 
empresa. Son l a e s p e r a n z a de que e l r e l e v o de l a s 
a c t i v i d a d e s a c t u a l e s , ya c o n s o l i d a d a s y quizás en c i e r t a 
d e c a d e n c i a , s e hará s i n d i f i c u l t a d e s . 

L i d e r 

Una posición de l i d e r a z g o supone s e r e l p r i n c i p a l 
productor dentro del s e c t o r , lo c u a l l l e v a a p a r e j a d o 
normalmente e l poder d i s p o n e r de l o s c o s t e s más b a j o s . 
P ara l l e g a r a e s t a situación normalmente ha s i d o n e c e s a r i o 
d isponer de una posición técnicamente dominante. 

A l c a n z a r e l l i d e r a z g o sólo es p o s i b l e r e a l i z a n d o 
f u e r t e s i n v e r s i o n e s y una vez logrado debe s e g u i r s e con 
i n v e r s i o n e s importantes ya que s e t r a t a de s e c t o r e s en 
c r e c i m i e n t o en donde a q u e l l o s que no c r e c e n a l menos a l 
n i v e l d e l mercado en un p l a z o más o menos breve s e verán 
d e s p l a z a d o s por o t r a s compañías más a c t i v a s . 

Una compañía que es l i d e r generalmente o b t i e n e 
b e n e f i c i o s importantes pero, s i n embargo, e s t o s son con 
b a s t a n t e f r e c u e n c i a i n s u f i c i e n t e s para a u t o f i n a n c i a r s u s 
i n v e r s i o n e s con lo que e l cash flow neto acostumbra a s e r 
pequeño o n e g a t i v o . Por e l l o , en muchos c a s o s p r e c i s a n o 
b i e n l a aportación de c a p i t a l e s e x t e r n o s o s e ven o b l i g a d o s 
a d e t r a e r fondos e x c e d e n t e s de o t r a s compañías de l a 
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c a r t e r a . 

L a e s t r a t e g i a a d e c u a d a p a r a u n líder e s c o n s i d e r a r l o 
c o m o p r i o r i t a r i o a t o d o s l o s e f e c t o s . S i p r e c i s a n f o n d o s 
s e h a c e n l o s s a c r i f i c i o s n e c e s a r i o s y s e l e s p r o p o r c i o n a n , 
s i h a n d e i n v e r t i r p a r a m a n t e n e r s u posición, e l t e m a n o s e 
s o m e t e a discusión s i n o q u e s e b u s c a l a m a n e r a más rápida y 
e f e c t i v a d e r e a l i z a r l o . 

L a posición d e líder e s l a más a p r o x i m a d a a l a 
c o n c e p t u a 1 i z a d a c o m o " e s t r e l l a " e n l a m a t r i z d e l B.C.G. 

I n t e n t o difícil 

A c o r t o p l a z o e s t a posición p u e d e s e r b a s t a n t e 
a c e p t a b l e . E n c o n t r a r s e e n u n s e g u n d o p l a n o p o r d e b a j o d e l 
líder e n u n s e c t o r a t r a c t i v o p u e d e i n c l u s o c o n s i d e r a r s e c o m o 
i n t e r e s a n t e , s i n e m b a r g o , a l a r g o p l a z o y c o n f o r m e l a 
calificación d e l s e c t o r s e r e v i s e y e v o l u c i o n e h a c i a l u g a r e s 
m e n o s a t r a c t i v o s , s e incrementará l a v u l n e r a b i l i d a d d e l a 
c o m p añ í a . 

L a e s t r a t e g i a r e c o m e n d a d a c o n s i s t e e n p o t e n c i a r a l a r g o 
p l a z o e l d e s c e n s o h a c i a p o s i c i o n e s d e l i d e r a z g o y a u n q u e n o 
s e t e n g a n f u n d a d a s p o s i b i l i d a d e s d e l l e g a r a p e r t e n e c e r a l 
c u a d r a n t e l i d e r , l a aproximación a l m i s m o e s s i e m p r e u n a 
v e n t a j a d e interés. N o o b s t a n t e , e l m a n t e n e r s e e n l a 
posición, s i n variación a l g u n a , d u r a n t e períodos c o r t o s n o 
p u e d e c o n s i d e r a r s e c o m o a l g o n e g a t i v o . 

A u n q u e l a posición estratégica d e e s t o s n e g o c i o s e s 
a t r a c t i v a , e l m a y o r e s f u e r z o q u e d e b e r e a l i z a r s e p a r a 
m a n t e n e r l a posición o i n c l u s o c r e c e 1 " p o t e n c i a n d o l a 
expansión y l a diferenciación d e p r o d u c t o s (Thiét.art, 1 9 8 A , 
p . 1 2 5 ) , o r i q i n a u n c a s t f l o w n e t o n u l o o n e g a t i v o . 

E n comparación c o n l a m a t r i z d e l a B.C.G., e s t e 
c u a d r a n t e s e encontraría " e n a l g u n a p a r t e e n t r e l a s 
categorías d e i n t e r r o g a n t e e s t r e l l a " M c N a m e e . 1 9 9 h . p . 
1 0 5 ) . 

Doble o r e n u n c i a 

L a c a p a c i d a d c o m p e l i * i a d e l a compañía e s t a n débil 
q u V n o m e r e c e l a p e n a c o n t i n u a r e n e s e c u a d r a n t e 
i n d e f i n i d a m e n t e . 0 s e h a i e u n e s f u e r z o p o t e n t e v rápido 
p o r d u p l i c a r , o i n c l u s o t r i p l i c a r , l a c a p a c i d a d d e 
competí', encontrándose e s p e c i a l m e n t e e n l a s i n e r s i o n e s d e 
c r e c i m i e n t o , o s e a b a n d o n a l a i n d u s t r i a . 

E n m u c h o s c a s o s s e t r a t a d e s e c t o r e s q u e todavía s e 
e n c u e n t r a n e n l a f a s e i n i c i a ! d e d e s p e g u e e n d o n d e , a u n 
t e n i e n d o u n a posición minúscula y d e s f a v o r a b l e . c o n u n 
e s f u e r z o r a z o n a b l e e s p o s i b l e a l c a n z a r e i n c l u s o d e s p l a z a r 
a l líder. S i n e m b a r g o , e n e s t o s r a s o s s e z o r r e e l 'íesgo 
dé actúa' d e f o r m a b a l d a . Sólo u n o s p o c o s p r o d u c t o s d e 
t o d o s l o s l a n z a d o s c e r n o n o v e d a d a l m e ' c a d o l l e g a n a 
c o n s o l i d a r s e , d e ah¡ q u e s e a n e c e s a r i o e f e c t u a r u n a 
c u i d a d o s a selección pre.'lá a n t e e d e a d e n t r a r s e e n u n a 
• S t r a t e g l a d e progresión. c r e c i m i e n t o v m e j e a d e l a 
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P o s i c i o n e s de s e c t o r e s promedio 

L o s s e c t o r e s p r o m e d i o s o n a q u e l l o s q u e , e n u n a b u e n a 
m e d i d a , después d e u n a época más o m e n o s l a r g a d e atracción 
h a n c a i d o a p o s i c i o n e s i n f e r i o r e s . E n e s t o s c a s o s e s 
f r e c u e n t e e n c o n t r a r i n d u s t r i a s m a d u r a s y a c o n s o l i d a d a s y 
c o n s u s m e r c a d o s b i e n a s e n t a d o s . 

C r e c i m i e n t o 

E s t e c u a d r a n t e a c o s t u m b r a a r e c o g e r a compañías q u e 
s o n i m p o r t a n t e s d e n t r o d e l m e r c a d o p e r o n o h a n l l e g a d o a 
c o n v e r t i r s e e n líderes. E x i s t e d e d o s a c u a t r o 
c o m p e t i d o r e s e n p o s i c i o n e s próximas y n i n g u n o d e e l l o s está 
e n c o n d i c i o n e s técnicas o d e c a p a c i d a d l o s u f i c i e n t e m e n t e 
d i f e r e n c i a d a s c o m o p a ' a l l e g a r a a l c a n z a r e l l i d e r a z g o . 

L a e s t r a t e g i a a d e c u a d a e s m a n t e n e r l a posición e n e l 
m e r c a d o r e a l i z a n d o l a s i n v e r s i o n e s n e c e s a r i a s p a r a e l l o , 
l a s c u a l e s s e e s p e r a q u e p u e d a n s e r a u t o f i n a n c i a d a s c o n l o s 
b e n e f i c i o s q u e s e o b t e n g a n e n l a explotación. L a 
segmentación d e l m e r c a d o (Thiétart, 1 9 8 A ) v l a innovación 
e n l o s p r o d u c t o s ( S a l l e n a v e , 1 9 8 A , p . 2 1 8 ) s o n d o s 
p l a n t e a m i e n t o s estratégicos q u e p u e d e n a y u d a r e n g r a n 
m e d i d a a l m a n t e n i m i e n t o y m e j o r a d e l a c a p a c i d a d 
c o m p e t i t i v a . 

E s c o h e r e n t e e s p e r a r u n f l u j o n e t o d e f o n d o s p o s i t i v o 
p u e s , a u n q u e e s t o s s e c t o r e s todavía c r e c e n a p r e c i a b 1 e m e n t e 
y s e p r e c i s a n i n v e r s i o n e s , a u n s e c t o r c o n a t r a c t i v o 
p r o m e d i o l e c o r r e s p o n d e u n a r e n t a b i l i d a d m u y s i g n i f i c a t i v a . 

Cuidado 

S i representásemos a l o s c o m p e t i d o r e s e n l a m a t r i z ésta 
sería l a z o n a más p o p u l o s a . L a s compañías q u e s e e n c u e n t r a n 
e n e s t a c e l d a s e m u e v e n e n s e c t o r e s c o n u n g r a n número d e 
c o m p e t i d o r e s d o n d e t o d o s e l l o s p u e d e n m a n t e n e r s e g r a c i a s a 
l i g e r a s d i f e r e n c i a c i o n e s e n l a s v a r i a b l e s q u e d e f i n e n s u 
c a p a c i d a d d e c o m p e t i r . L a s d e b i l i d a d e s d e u n o e s l a f u e r z a 
d e l o t r o d e t a : m a n e r a q u e e l cómputo t o t a l d e s u 
calificación s e sitúa a l r e d e d o r d e l a s t r e s e s t r e l l a s . 

L a e s t r a t e g i a i n d i c a d a e n e s t o s c a s o s e s o b t e n e r u n a 
b u e n a generación d e c a j a , s i n i r más l e j o s e n l o s r e c u r s o s 
c o m p r o m e t i d o s c o n e l n e g o c i o . N o s e t r a t a d e d e s i n v e r t i r 
p e r o t a m p o c o d e r e a l i z a ' i n v e r s i o n e s d e c i e r t a i m p o r t a n c i a . 
L a s i n v e r s i o n e s e n e s t o s c a s o s serán d e reposición y 
únicamente s e aceptaré' o t r a s p a r a m a n t e n e r l a posición 
s i e m p r e q u e n o a l c a n c e n u r , v o l u m e n s i g n i f i c a t i v o . E r e s t o s 
c a s o s l a e s t r a t e g i a q u e a M c N a m e e ( 1 9 B A . p . 1C5¡ l e p a r e c e 
a p r o p i a d a e s " i n t e n t a r ' m a v i m i z a t e l f l u j o " l e e s a s i n e l 
c o m p r o m i s o d e m a y o r e s - e c u r s o s " . N o o b s t a n t e . Thiétart 
( 1 9 R L i i n d i c a q u e e n d e t e r m i n a d a s o c a s i o n e s , m u y p o c a s . l a 
penetración e n e ! m e ' c a d o e s p o s i b l e y , e n e s e c a s o , s e 
d e b e i n t e n t a r h a c e r e l e s f u e r z o c o n s i g u i e n t e p a r a a c e r c a r s e 
a l a s p o s i c i o n e s d e l c u a d ' a n t e d e c r e c i m i e n t o . 
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R e t i r a d a por f a s e s 

L o s n e g o c i o s c o n posición c o m p e t i t i v a i n t e r m e d i a p e r o 
s i t u a d o s e n s e c t o r e s c o n b a j a o n e g a t i v a atracción, v e n 
c o m o s u s c o r t a s o n u l a s g a n a n c i a s a c t u a l e s n o t i e n e n 
p e r s p e c t i v a s d e m e j o r a . D e ahí, q u e h a d e p l a n t e a r s e u n a 
e s t r a t e g i a e s c a l o n a d a d e r e t i r a d a p a r a i n v e r t i r e n s e c t o r e s 
más r e n t a b l e s . E n e s t o s c a s o s l a única e s t r a t e g i a 
a l t e r n a t i v a a l a d e i s i n v e r s i ón , e s e l i n t e n t o d e p r o g r e s a r 
h a c i a m e j o r e s p o s i c i o n e s m e d i a n t e l a fusión c o n o t r a s 
e m p r e s a s d e l s e c t o r q u e s e e n c u e n t r e n e n s i t u a c i o n e s 
s i m i l a r e s . N u n c a s e d e b e i n t e n t a r e l c a m b i o d e posición 
m e d i a n t e l a realización d e i n v e r s i o n e s . 

Desinversión 

E n términos g e n e r a l e s , l o s n e g o c i o s q u e s e e n c u e n t r a n 
e n e s t a c e l d a c o n s e g u r i d a d estarán p e r d i e n d o d i n e r o . A n t e 
e l l o l a única a l t e r n a t i v a c o h e r e n t e e s l a desinversión 
rápida y a q u e n i l a s p e r s p e c t i v a s d e l s e c t o r s o n b u e n a s n i 
l a posición c o m p e t i t i v a e s i n t e r e s a n t e . 

A e s t e c u a d r a n t e d e desinversión s e l l e g a , b i e n p o r q u e 
s e h a y a i n i c i a d o t i e m p o a n t e s u n a e s t r a t e g i a d e r e t i r a d a y 
s e p i e r d a c a p a c i d a d c o m p e t i t i v a , o b i e n p o r q u e 
encontrándose e n u n a posición débil d e n t r o d e u n s e c t o r 
p r o m e d i o , e s t e h a y a e m p e o r a d o y p a s a d o a l a c o l u m n a 
i z q u i e r d a r e c a 1 ificándose c o m o m a t r a c t i v o . 

U n r e s u m e n d e l a s i n d i c a c i o n e s estratégicas p a r a c a d a 
u n a d e l a s p o s i c i o n e s d e l a m a t r i z , s e r e c o g e e n l a f i g u r a 
é-6. 

LA MATRIZ DE SEGUNDO ORDEN 

L a m a t r i z d e p r i m e r o o r d e n P E R S P E C T I V A S D E L S E C T O R / 
/ C A P A C I D A D C O M P E T I T I V A e s útil e n e s p e c i a l p o r s u c a p a c i d a d 
d e d e s c r i b i r y s i t u a r l a e s t r a t e g i a p r o d u c t o ' m e r c a d o d e u n a 
e m p r e s a d i v e r s i f i c a d a . N o o b s t a n t e , u n a v e z o r i e n t a d o s e n 
u n a c i e r t a dirección e i n d i c a d o e l d e s a r ' o l l c más c o h e r e n t e 
d e l a e s t r a t e g i a p r o d u c t o / m e r c a d o , e s p r e c i s o d a r u n n u e v o 
p a s o c o n s i s t e n t e e n d e c i d i r d e f i n i t i v a m e n t e e n dónde 
i n v e r t i r y qué c a n t i d a d e s invertí'. 

E s t e s e g u n d o e l e m e n t o , c o n s i s t e n t e e n a d o p t a r 
d e c i s i o n e s d e inversión, p u e d e y d e b e ' e n e r c o m o p u n t o d e 
r e f e r e n c i a l a e s t r a t e g i a p r o d u c t o / m e r c a d o p e r o además d e b e 
C o n s i d e r a r o t r o s a s p e c t o s - c o m o p o r e j e m p l o l a localización, 
q u e p u e d e n s e r d e c i s i v o s a l a h o r a d e e s t a b l e c e r 
p r i o r i d a d e s . 

L a m a t r i z d e s e g u n d o o r d e n s e h a e s t a b l e c i d o p a r a 
p o d e r r e s o l v e r , c o n más d e t a l l e y m e j o r e s c r i t e r i o s , s o b r e 
l a s i n v e r s i o n e s a r e a l i z a ' u n a , e : e s t a b l e c i d a l a 
e s t r a t e g i a p r o d u c t o / m e r c a d o . 
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E l término o r i g i n a l q u e d e f i n e e l c u a d r a n t e e s e l d e 
" c u s t o d i a " p e r o a n o s o t r o s n o s h a p a r e c i d o más e x p r e s i v o d e 
s u s i g n i f i c a d o e l término " c u i d a d o " l o q u e n o s h a l l e v a d o a 
s u sustitución. H u s s e y ( 1 9 7 B , p . A ) u t i l i z a l a " expresión 
" p r o c e d e r c o n c u i d a d o " y o b s e r v a q u e u n a compañía q u e 
trabajó u t i l i z a n d o l a M . P . D . "también encontró p r o b l e m a s c o n 
l a o r i g i n a l y u s a e l término G u a r d a r / V i g i 1 a r e n s u m o d u l o " . 

R e t i r a d a por f a s e s ' . 

C u a n d o l a atracción d e l s e c t o r e s i n t e r m e d i a p e r . , l a 
compañía n o h a l o g r a d o s a l i r , a p e s a r d e l tié-noo 
t r a n s c u r r i d o , d e u n a posición c o m p e t i t i v a d e d e b i l i d a d , 
única e s t r a t e g i a a c o n s e j a b l e e s i r retirándose 
e s c a l o n a d a m e n t e , m a x i m i z a n d o e l f l u j o d e c a j a y 
desprendiéndose d e l o s a c t i v o s p o c o a p o c o , d e m o d o q u e s e 
p u e d a m a n t e n e r l a a c t i v i d a d m i e n t r a s s e c o m p l e t a e l p r o c e s o 
p a u l a t i n o d e desinversión e n l a s m e j o r e s c o n d i c i o n e s 
p o s i b l e s . E n e s t o s c a s o s l a desinversión n o e s u r g e n t e , n o 
a p r e m i a , p u e d e r e a l i z a r s e c o n c a l m a p e r o n o d e b e s o s l a y a r s e 
n i a p l a z a r s e . E n a q u e l l o s c a s o s e n q u e l a desinversión n o 
s e p u e d e r e a l i z a r s i n s u f r i r g r a d e s pérdidas. Thiétart 
( 1 9 8 A ) p r o p o n e e l q u e l a s u b s i s t e n c i a d u r a n t e l a r g o s 
períodos e n e s t a posición s e h a g a e n b a s e a l a imitación d e 
p r o d u c t o s y tácticas c o m p e t i t i v a s , l o q u e c i e r t a m e n t e n o 
hará p r o g r e s a r a l a compañía p e r o l e permitirá s u b s i s t i r e n 
b u e n a s c o n d i c i o n e s d a d o q u e e l a h o r c o e n l o s c o s t o s e 
i n v e r s i o n e s q u e p e r m i t e l a imitación l e p r o p o r c i o n a n u n a s 
c i e r t a s v e n t a j a s . 

La columna de ba.ia atracción 

L o s s e c t o r e s d e b a j a atracción a c o s t u m b r a n a s e r 
a q u e l l o s q u e t i e n e n s u s p r o d u c t o s o b s o l e t o s y q u e h a n s i d o 
r e e m p l a z a d o s p o r o t ' o s c o n m e j o r e s c o n d i c i o n e s . 

E n e s t o s s e c t o r e s e l c - e c i m i e n t o d e l a m d u s t ' i a e s 
m u y b a j o y a e l l o s e u n e n c o n d i c i o n e s d e s f a v o r a b l e s d e o t r o 
t i p o c o m o l a regulación d e l a m b i e n t e y l a d e b i l i d a d d e l a 
c a l i d a d d e l m e r c a d o . 

Generación de c a j a 

S o n n e g o c i o s q u e s e e n e u e r t r a n e r . u n a posición 
d o m i n a n t e d e n ' r o d e u n s e c t o r q u e n o e s i n t e r e s a n t e p a r a 
l a s e m p r e s a s q u e s e e n c u e n t r a n e n p e o r posición d e 
c o m p e t i r , p e r o s i l o e s p a r a a q u e l l a s q u e c o n s i g u e n e l 
d o m i n i o d e l m i s m o . E s t a posición f u e r t e l e p e r m i t e o b t e n e r 
u n a r e n t a b i l i d a d a c e p t a b l e q u e o r i g i n a u n o s f o n d o s q u e n o 
será n e c e s a r i o d e d i c a r a l a inversión y a q u e e s t o s 
s e c t o r e s , e n c a s o d e c r e c e r , l o h a c e n d e f o r m a 
i n s i g n i f i c a n t e . 

P o r e l l o , s e p r o d u c e u n f l u j o n e t o d e f o n d o s p o s i t i v o 
q u e p e r m i t e a o t r a s compañías d e l a corporación o b t e n e r l o s 
f o n d o s n e c e s a r i o s p a r a s u expansión o r e a l i z a r i n v e r s i o n e s 
más l u c r a t i v a s e n o t r o s s e c t o r e s . 
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ANALISIS DE LA CARTERA 

O b s e r v a n d o l a m a t r i z s e p u e d e n s a c a r c o n c l u s i o n e s p a r a 
c a d a u n o d e l o s n e g o c i o s d e l a c a r t e r a c o r p o r a t i v a d e f o r m a 
i n d i v i d u a l y s i e m p r e d e a c u e r d o c o n l a posición q u e o c u p e n 
d e n t r o d e l a m i s m a . P e r o n o ' e s ésta l a única u t i l i d a d q u e s e 
p u e d e o b t e n e r d e l a m a t r i z . También p o d e m o s l l e g a r a t e n e r 
u n a i d e a g l o b a l d e l a situación f i n a n c i e r a , l a c a p a c i d a d d e 
c r e c i m i e n t o y l a r e n t a b i l i d a d d e l a c a r t e r a . 

U n a c a r t e r a s i n n e g o c i o s g e n e r a d o r e s d e c a j a y c o n u n a 
g r a n concentración e n D o b l e o R e n u n c i a , o I n t e n t o Difícil, 
n o s índica c l a r a m e n t e q u e e x i s t e n f u e r t e s r e q u e r i m i e n t o s 
f i n a n c i e r o s y q u e e l c r e c i m i e n t o v a a t e n e r q u e s e r 
f i n a n c i a d o c o n c a p i t a l e s e x t e r n o s . 

L a distribución d e l o s n e g o c i o s e n l a s c e l d a s d e l a 
f n a t r ; , d e f o r m a c o m p e n s a t o r i a n o s indicará l a e x i s t e n c i a d e 
u n a c a r t e r a e q u i l i b r a d a . 

U n a c a r t e r a c o n a l t a concentración d e n e g o c i o s e n l o s 
c u a d r a n t e s L i d e r y C r e c i m i e n t o n o s señala q u e e x i s t e u n a 
a l t a r e n t a b i l i d a d . 

P o r o t r a p a r t e , l a inclusión d e l o s c o m p e t i d o r e s p u e d e 
o r i e n t a r n o s s o b r e cuáles d e b e n s e r l o s auténticos o b j e t i v o s 
a a l c a n z a r y h a s t a qué p u n t o l a corporación p u e d e d i s p o n e r 
d e c a p a c i d a d f i n a n c i e r a p a r a l a n z a r s e a e l l o s . 

E n teoría l a corporación d e c i d e s u s o b j e t i v o s y 
e s p e c i f i c a e r qué n e g o c i o s invertirá, d e cuáles s e 
d e s p r e n d e ' á y cuáles o t r o s adquirirá. H a y q u e o b s e r v a r q u e 
l a m a t r i z n o t i e n e q u e r e f e r i e s e únicamente a l a s compañías 
q u e e n u n d e t e r m i n a d o m o m e n t o s e e n c u e n t r a n e n l a c a r t e r a 
s i n o también a q u e l l a s o t r a s q u e e n u n d e t e r m i n a d o m o m e n t o 
p u e d e i n c o r p o r a r . F n e s t e último c a s o , e l d e l a s 
a d q u i s i c i e n e s . e x i s t e u n a d i f i c u l t a d . L a corporación 
d e c i d e cuál e s e l n e g o c i o i d e a l a c o m p r a r q u e s a t i s f a c e l o s 
o b j e t i v o s p e r o , e n l a práctica, l o q u e n o r m a l m e n t e s u c e d e 
e s q u e . c e r n o señala N e w t o n ! 1 9 8 A ) , e s t a compañía i d e a l n o 
e x i s t a o n o s e v e n d a . D e ahí q u e e l p r o c e d i m i e n t o n o r m a l 
s e a e l q u e l a corporación t e n g a u n a g u i a d e compañías q u e 
estarían d i s p o n i b l e s p a r a s e r c o m p - a d a s v e n b a s e a e l l a s , 
y n o a u n i d e a l , s e a n a l i z a s u p o s i b l e e n c a j e e n l a c a r t e r a . 

A u n q u e e l p l a n t e a m i e n t o d e l a M a t r i z d e Política 
D i r e c c i o n a l e s e m i n e n t e m e n t e estático, n o s d a n l a visión d e 
l a c a r t e r a e n u n m o m e n t o d e t e r m i n a d o , p u e d e e s t u d i a r s e 
también s u d e s e n v o l v i m i e n t o histórico y e f e c t u a r s e 
r e c o m e n d a c i o n e s a p o y a d a s e n l a descripción d e l a posición d e 
l o s n e g o c i o s e n e s c e n a r i o s f u t u r o s . 

L o s m o v i m i e n t o s d e l o s n e g o c i o s e n dirección 
h o r i z o n t a l c v e r t i c a l t i e n e n u n a significación d e t e r m i n a d a . 
U n n e g o c i o q u e s e d e s p l a z a e n Dirección h o r i z o n t a l - p o r 
e j e m p l o . q u e p a s a d e u n posición d e s e c t o r a t r a c t i v o a o t r a 
p r o m e d i e . s i g n i f i c a q u e l a s p e r s p e c t i v a s d e l s e c t o r están 
c a m b i a n d o p a r a e m p e o r a r y a r t e e s t o l a e m p r e s a d e b e d e c i d i r 
l a variación d e s u e s t r a t e g i a . P e ' 0 e l d e s p l a z a m i e n t o e n 
s i n o l o p u e d e c o n t r o l a r . d e p e n d e d e f a c t o r e s c o m p 1 e t a m e n t e 
a l m a r g e n d e l a s p o s i b i l i d a d e s d e actuación d e 1 ' S 
d i r e c t i v o s r e s p o n s a b l e s d e l a e s t r a t e g i a . 6 5 1 



P r i o r i d a d de l o s s e c t o r e s 

Una de l a s dimensiones debe r e f l e j a r c l a s i f i c a d o s l o s 
s e c t o r e s de negocio en orden de p r i o r i d a d . 

La p r i o r i d a d s e e s t a b l e c e fundamentalmente en función 
de l a información que p r o p o r c i o n a l a M.P.D. de primer orden 
tanto r e l a t i v a a l s e c t o r como a l a posición de l a compañía 
en cada c u a d r a n t e . 

Cuanto- mayor s e a e l rango menos i n t e r e s a n t e será l a 
inversión en e l s e c t o r . 

Opciones geográfico/estratégicas 

La segunda dimensión de l a m a t r i z t r a t a de recoger 
v a r i a b l e s no r e l a c i o n a d a s d i r e c t a m e n t e con e l producto pero 
que sean importantes para l a inversión. 

D i c h a s v a r i a b l e s en buena medida están l i g a d a s a 
f a c t o r e s de situación en e l e s p a c i o , v e n t a j a s geográficas, 
ayudas o subvenciones por l a elección de un t e r r i t o r i o , 
r i e s g o político, e t c . E s t o l l e v a a e s t a b l e c e r una 
clasificación de l a s i n v e r s i o n e s en orden de p r i o r i d a d 
p a r t i e n d o del 1 para l a s de mayor interés. 

E l número de opc i o n e s geográfico/estratégicas debe s e r 
i g u a l a l número de opciones s e c t o r e s / n e g o c i o s . 

Descripción de l a m a t r i z 

L a s d o s d i m e n s i o n e s d e l a m a t r i z s e c o m b i n a n d e f o r m a 
t a l q u e p o d e m o s t r a z a r u n a d i a g o n a l q u e s e p a r e l a s b u e n a s 
d e l a s m a l a s o p c i o n e s estratégicas. L a f i g u r a A - 7 n o s 
s i r v e d e ilustración. 

L a p r i o r i d a d geográfico/estratégica c o l o c a d a e n q u i n t o 
l u g a r p u e d e s e r u t i l i z a d a e n t r e s i n v e r s i o n e s l a F , G y H 
e n l o s s e c t o r e s c o n p r i o i i d a d 6 , 3 y 1 r e s p e c t i v a m e n t e . D e 
l a l e c t u r a d e l a combinación d e f i l a s y c o l u m n a s 
e n c o n t r a m o s u n a s e r i e d e i n v e r s i o n e s , A , B, C , E y H q u e s e 
e n c u e n t r a n p o r d e b a j o d e l a d i a g o n a l y o t r a s , l a s 
i n v e r s i o n e s D, F , G, I y J , q u e s e sitúan p o r e n c i m a . 

L a d i a g o n a l e s t a b l e c e l a d i f e r e n c i a e n t r e l a s b u e n a s y 
l a s m a l a s i n v e r s i o n e s . E v i a e r t e m e n t e . l a inversión C 
s i t u a d a e n l a p a r t e i n f e r i o r d e r e c h a v c o n p r i o r i d a d e s 1 y 
3 , e s m e j o r inversión q u e l a inversión J s i t u a d a e n l a 
p a r t e s u p e r i c i z q u i e r d a y s i e n d o u n a d e l a s más a l e j a d a d e 
l a d i a g o n a 1. 

L a s i n v e r s i o n e s e m p l a z a d a s p o r d e b a j o d e l a d i a g o n a l 
v e n c o m o s u interés a u m e n t a , c o n f o r m e s e a l e j a s u posición 
d e d i c h a l i n e a d i v i s o r i a . 
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E l d e s p l a z a m i e n t o de l o s n e g o c i o s l i g a d o a l a v o l u n t a d 
de l o s s u j e t o s d e c i s o r e s , l o s e s t r a t e g a s , e s e l que s e 
produce de a r r i b a - a b a j o o v i c e v e r s a , e s d e c i r , en dirección 
v e r t i c a l . E s t e t i p o de movimiento i m p l i c a cambios en l a 
ca p a c i d a d c o m p e t i t i v a y, por t a n t o , a l t e r a c i o n e s en l a 
participación en e l mercado, c a p a c i d a d de producción, 
d i s p o n i b i l i d a d de m a t e r i a s primas, investigación y 
d e s a r r o l l o , e t c . E l cambio que s e produce en e s t a s 
v a r i a b l e s no e s f o r t u i t o n i a j e n o a l a s d e c i s i o n e s de l o s 
d i r e c t i v o s , por e l c o n t r a r i o , son éstos l o s que a l 
deter m i n a r s u s e s t r a t e g i a s de inversión, de profundización 
en e l mercado, o de mejora de l a c a l i d a d , c o n s i g u e n a l t e r a r 
l a s c a p a c i d a d e s d e l negocio p a r a competir. 

P a r a d e t e r m i n a r un e s c e n a r i o f u t u r o es p r e c i s o r e a l i z a r 
dos análi s i s ; 

A) E s t a b l e c e r l a s p r e v i s i o n e s sobre l a variación de 
l a s p e r s p e c t i v a s d e l s e c t o r . 

B) E s p e c i f i c a r cuál e s l a e s t r a t e g i a a s e g u i r estimando 
lo s r e s u l t a d o s e sperados de d i c h a e s t r a t e g i a . 

Con e s t o s análisis conoceremos l o s movimientos 
h o r i z o n t a l e s y v e r t i c a l e s d e l negocio, cuya combinación nos 
i n d i c a su dirección r e a l a lo la r g o d el tiempo, t a l como s e 
recoge en l a f i g u r a A - 8 . 

Una característica de l a técnica, que Hussey ( 1 9 7 8 ) 
c a l i f i c a como de un tremendo v a l o r desde un punto de v i s t a 
práctico, es e l carácter p a r t i c i p a t i v o de l a construcción 
de l a M.P.D. Los d i r e c t i v o s no s e en c u e n t r a n f r e n t e a una 
técnica que l e s da l a s s o l u c i o n e s , en r e a l i d a d e s 
simplemente un instrumento de ayuda que debe u s a r s e junto 
"con e l s e n t i d o común y en conjunción con o t r o s métodos de 
análisis" (Newton, 1 9 7 8 , p. 8 ) . En todo e l proceso, desde 
l a definición de l a s unidades de neg o c i o s a l a definición y 
valoración de c r i t e r i o s , o l a adopción de d e c i s i o n e s 
estratégicas, e l único modo de avanzar con un c i e r t o grado 
de c o n f i a n z a e s mediante l a discusión y e l acuerdo d el 
equipo d i r e c t i v o , lo que per m i t e que s e d i l u y a n l o s 
problemas que d e r i v a n de l a aplicación de técnicas en l a s 
c u a l e s t i e n e un gran papel l a c a r g a d e índole s u b j e t i v a . 

FASES EN EL DESARROLLO DE LA M.P.D. 

La confección de l a m a t r i z y su d e s a r r o l l o h a s t a l l e g a r 
a l n i v e l en e l que s e pueden formular recomendaciones 
estratégicas, e s un proceso de d i v e r s a s f a s e s que debe 
s e g u i r un orden determinado. De.una forma e s c u e t a e s t a s 
f a s e s son señaladas a continuación. 

1 . Identificación de l a s unidades estratégicas de 
negocio que van a s e r e s t u d i a d a s . De l a definición de 
un número mayor o menor, agregándolas o 
desagregándolas tendremos m a t r i c e s más pobladas o más 
s i m p l e s . En buena medida una buena elección en e s t e 
punto s e c o n v i e r t e en e l f a c t o r d e c i s i v o p a r a e l éxito 
de l análisis. 



S. Determinar l o s c r i t e r i o s a emplear p a r a l a medición 
de l a s p e r s p e c t i v a s d e l s e c t o r y l a c a p a c i d a d 
c o m p e t i t i v a , r e s p e c t o a todos y cada uno de l o s 
neg o c i o s . D e c i d i r e l s i s t e m a de evaluación. 

3. E s t a b l e c e r l o s v a l o r e s numéricos que marcan, en 
función de l a s dos dimensiones, l a posición de l o s 
neg o c i o s en l a m a t r i z . 

A. D i b u j a r l a m a t r i z de l a situación a c t u a l . 

5 . Examinar l a evolución histórica de l o s n e g o c i o s . 

6. E s t a b l e c e r l a m a t r i z de l o s competidores. 

7. A n a l i z a r l a s f u e r z a s y d e b i l i d a d e s de l a c a r t e r a , s u 
p o t e n c i a l f i n a n c i e r o , l a c a p a c i d a d de c r e c i m i e n t o y e l 
n i v e l de r e n t a b i l i d a d . 

8. R e a l i z a r p r e v i s i o n e s s o b r e l a evolución de l a s 
p e r s p e c t i v a s de l o s s e c t o r e s . 

9. E s t a b l e c e r p r e v i s i o n e s s o b r e l a evolución que s e 
produciría en l a c a p a c i d a d c o m p e t i t i v a de cada negocio 
de mantenerse l a s e s t r a t e g i a s a c t u a l e s . 

10. D i b u j a r l a m a t r i z p r e v i s i o n a l . 

11. Determinar o b j e t i v o s p a r a l a c a r t e r a . 

15. Hacer comparaciones de l a s a l t e r n a t i v a s 
estratégicas que conducirían a l a consecución de l o s 
o b j e t i v o s de l a c a r t e r a . 

13. R e a l i z a r l a elección de una a l t e r n a t i v a y f i j a r l o s 
o b j e t i v o s p a r a cada uno de l o s n e g o c i o s . 

LA MATRIZ RIESGO 

En 1978 Hussey p u b l i c a un a r t i c u l o en e l que s e 
muestra s e n s i b l e a una preocupación, b a s t a n t e g e n e r a l i z a d a 
en l a s c o r p o r a c i o n e s , e l mantenimiento de un b a j o n i v e l de 
r i e s g o . 

L a M.P.D. no p r o p o r c i o n a una medida d i r e c t a de e s t e 
a s p e c t o y, por t a n t o , no s a t i s f a c e una p a r t e de l o s 
r e q u e r i m i e n t o s que se l e podrían f o r m u l a r . Hussey t r a t a de 
completar e l análisis incorporando a l a m a t r i z una t e r c e r a 
dimensión, e l r i e s g o . p a r a lo que c r e a l a MATRIZ RIESGO. 
La M a t r i z Riesgo es una poderosa h e r r a m i e n t a que actúa como 
instrumento de apoyo a l a M.P.D. pero, como apunta Hussey 
(1985, p. 154), también puede u t i l i z a r s e 
independientemente, d e s l i g a d a de l a M.P.D. P o s t e r i o r m e n t e , 
o t r o s a u t o r e s (Newton, 1981), c o n t r i b u y e n a l d e s a r r o l l o y 
mejora de l a M a t r i z R i e s g o . 
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BmCEÍQCAAD 4» l* tMÍOAZ 
L a M a t r i z Riesgo e s t a b l e c e e l pos i c i o n a m i e n t o de l o s 

nego c i o s en base a dos dime n s i o n e s : a) P e r s p e c t i v a s d e l 
s e c t o r ; y, b) Riesgo a m b i e n t a l . La c a p a c i d a d c o m p e t i t i v a s e 
i n c o r p o r a como una t e r c e r a dimensión indicando su v a l o r 
númerico sobre l a descripción gráfica. 

E l r i e s g o a m b i e n t a l , a l que Newton (1984) denomina 
" s e g u r i d a d " , s e puede d i v i d i r en t r e s n i v e l e s , a l i g u a l que 
se hace con l a s o t r a s dimensiones, o en un número mayor de 
n i v e l e s , t a l como hace Hussey quien e s t a b l e c e c u a t r o a l o s 
que denomina muy a l t o , a l t o , medio y b a j o . Nosotros 
emplearemos sólo t r e s n i v e l e s , manteniendo unas m a t r i z 3 
por 3, con o b j e t o de dar uni f o r m i d a d a l análisis, t a l como 
se a p r e c i a en l a f i g u r a 4-9. 

La medición de l a s p e r s p e c t i v a s d el s e c t o r o de l a 
cap a c i d a d c o m p e t i t i v a s i g u e l a s pau t a s apuntadas 
a n t e r i o r m e n t e en l a M.P.D. S i n embargo, l a nueva dimensión, 
e l r i e s g o , debe s e r comentada en cuanto a l modo de 
p u n t u a r l a . 

E l r l e e q o embientál 
La medición d e l r i e s g o s e o b t i e n e de l a s i g u i e n t e 

forma: 
En primer lugar s e s e l e c c i o n a n l o s f a c t o r e s de r i e s g o 

que s e c o n s i d e r e n s i g n i f i c a t i v o s . Como cada situación 
específica e s d i s t i n t a , no t i e n e interés e l c o n f e c c i o n a r 
una l i s t a g e n e r a l o r i e n t a t i v a . 

En segundo lugar habría que v a l o r a r , en una e s c a l a no 
muy amplia (de 0 a 5, por e j e m p l o ) , e l impacto que un 
cambio adverso d e l f a c t o r podría tener sobre e l negocio. 

En t e r c e r lugar s e evalúa l a p o s i b i l i d a d de que o c u r r a 
e l cambio a n t e r i o r u t i l i z a n d o una e s c a l a i g u a l a l a 
empleada para medir e l impacto. 

E l r i e s g o d e l f a c t o r sobre e l negocio s e obtendría 
m u l t i p l i c a n d o e l impacto por l a p o s i b i l i d a d . 

La suma de l o s r i e s g o s de todos l o s f a c t o r e s que 
i n c i d e n sobre un negocio s e r i a e l r i e s g o d e l negocio. S i 
d i v i d i m o s por l a puntuación máxima que s e puede obtener y 
m u l t i p l i c a m o s por 100, habremos l l e v a d o d i c h a puntuación a 
una e s c a l a p o r c e n t u a l , que e v i t a l o s problemas de f a l t a de 
uniformidad a l c o n s i d e r a r s e un número de f a c t o r e s de r i e s g o 
d i f e r e n t e s para cada negocio. 

RIESGO AMBIENTAL DEL NEGOCIO A 

F J r t n r P , de r i e s g o Impacto P o s i b i l i d a d Puntuación 
H ~ 5 n 
I 5 2 1° 
J 655 
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T o t a l puntuación - 32 

Puntuación p o r c e n t u a l = 39*/.. 

Interpretación de l a M a t r i z R i e s g o 

En base a l a forma a n t e r i o r de puntuación, l a M a t r i z 
Riesgo podría d e f i n i r s e t a l como s e recoge en l a f i g u r a 
4-10. 

La realización de i n v e r s i o n e s en n e g o c i o s s i t u a d o s en 
s e c t o r e s i n a t r a c t i v o s están d e s a c o n s e j a d a s ya d i r e c t a m e n t e 
por l a M.P.D. por lo que no es n e c e s a r i o e v a l u a r e l r i e s g o 
de i n v e r s i o n e s o de e s t r a t e g i a s de c r e c i m i e n t o que de ningún 
modo s e van a r e a l i z a r . De e s t a forma quedan e x c l u i d o s d e l 
análisis l o s t r e s cuadros s u p e r i o r e s de l a m a t r i z . 

Otro t a n t o sucede con l o s negocios que s e enc u e n t r a n en 
l a p r i m e r a columna de l a M a t r i z Riesgo ya que un n i v e l t a n 
f u e r t e , s u p e r i o r a l 67%, haría no recomendable l a inversión 
en l o s negocios s i t u a d o s en l o s c u a d r a n t e s de d i c h a columna. 

La M a t r i z Riesgo 3 por 3 e x c l u y e , ya de e n t r a d a , l a 
inversión en c i n c o c u a d r a n t e s por lo que quedan únicamente 
c u a t r o zonas en l a s que l a inversión es p o s i b l e . Cada una 
de e l l a s r e c i b e una denominación (Newton, 1981, p. 55) que 
se puede ver sobre l a m a t r i z r e c o g i d a más a r r i b a . 

L a s mejores i n v e r s i o n e s , a q u e l l a s que podrían 
c o n s i d e r a r s e p r i o r i t a r i a s , serían l a s de un r i e s g o bajo y 
unas muy f a v o r a b l e s p e r s p e c t i v a s d el s e c t o r . 

Se c o n s i d e r a n i n v e r s i o n e s e s p e c u l a t i v a s a q u e l l a s con 
grandes p e r s p e c t i v a s pero con un r i e s g o más a l t o , e n t r e e l 
33 y e l 67 por c i e n t o . 

L a s i n v e r s i o n e s c o n s e r v a d o r a s , con r i e s g o muy bajo pero 
p e r s p e c t i v a s no tan f a v o r a b l e s , se r e a l i z a n en c a s o s de gran 
i n c e r t i d u m b r e ambiental cuando l a corporación desea s e g u i r 
c r e c i e n d o , pero sólo con s e g u r i d a d . 

- E l cu a d r a n t e denominado utilización de a c t i v o s se 
r e f i e r e a i n v e r s i o n e s que s e realizarán únicamente cuando no 
e x i s t a n o t r a s p o s i b i l i d a d e s de inversión en l o s c u a d r a n t e s 
a n t e r i o r e s . 
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