LA POLITICA COYUNTURAL DE

LA EMPRESA *

CHRISTIAN OST

1. INTRODUCCION

Las interacciones entre las empresas y la
coyuntura son diversas. Las empresas realizan la
coyuntura de la misma forma que la experimentan.
Por ello, la coyuntura es al mismo tiempo una
variable determinante de las decisiones y una
variable determinada por el comportamiento de las
empresas. Desde el punto de vista de las empresas,
las etapas del proceso son: el impacto de la coyun-
tura, el comportamiento que resulta del impacto y
el efecto del comportamiento sobre la coyuntura.

Las empresas realizan la
coyuntura de la misma forma que
la experimentan. Por ello, la
coyuntura es al mismo tiempo una
variable determinante de las
decisiones y una variable
determinada por el comportamiento.

El impacto de la coyuntura sobre las empresas es
la primera etapa. Estas ultimas son los actores de
una realidad macroeconémica, cuya dinamica las
afecta segun modalidades complejas. El impacto
de la coyuntura o del movimiento general de la

actividad econdémica varia en el tiempo y en el
espacioy afecta a las empresas, segun criterios que
sera necesario determinar (la coyuntura puede
afectar a las empresas positivamente, negativa-
mente, precozmente, con retraso, intensamente o
débilmente).

El comportamiento de las empresas que resufta
del impacto de la coyuntura es la segunda etapa.
Varias decisiones macroeconémicas de las empre-
sas se ven determinadas por el nivel o el crecimiento
de la actividad. Por analogia con las decisiones de
politica econdémica que se inspiran de un contexto
coyuntural, las decisiones de las empresas pueden
sertomadas “enfase”conlacoyuntura. Silasteorias
micro y macroeconémicas entrevén a menudo la
actividad como un determinante, las fluctuaciones
coyunturales son tomadas en cuenta con menos
facilidad (tanto por la dificultad de describir el
factor coyuntural en si mismo como por la difi-
cultad técnica de dinamizar el comportamiento).
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El efecto del comportamiento de las empresas
sobre la coyuntura es la tercera etapa. El impacto
sobre la coyuntura es un efecto-retorno del impacto
coyuntural sobre las empresas. El comportamiento
agregado de las empresas tiene un impacto
macroecondmico indiscutible y tiene por resultado
el hecho de endogenizar el movimiento coyuntural.
Efectivamente, la actividad setorna asienelresultado
de continuos ajustes de los agentes macroecono-
micos, lo que permite abandonar explicaciones
demasiado mecanicas delacoyuntura. El analisisde
los efectos del comportamiento de las empresas
depende del analisis coyuntural “clasico”, que se
funda sobre conceptos y agregados macroecono-
micos y no tiene en cuenta las disparidades indivi-
duales de los comportamientos. El efecto agregado
alimenta la coyuntura en “feedback”y crea un nuevo
impacto sobre las empresas. Asi, el circuito se cierra
puesto que las empresas realizan la coyuntura de la
misma forma que la experimentan.

2. LOS MOVIMIENTOS ECONOMICOS Y LA
EMPRESA

E!l impacto de la coyuntura sobre la empresa es
dificil de establecer ya que las referencias teéricas
son escasas y las empresas no estan necesaria-
mente convencidas de las implicaciones de este
diagndsticoindividual. Sin embargo, existen compor-
tamientos de gestion que presentan una analogia
con la problematica de la politica coyuntural de
empresa, fundandose las practicas empresariales
sobre una observacion de los movimientos de la
realidad macroeconomica. Se trata de verificar la
hipétesis segun la cual muchas empresas, a falta
de llevar politicas coyunturales explicitas, tienen
en cuenta en su gestion los movimientos econo-
micos.

Aislemos los componentes del movimiento econd-
mico. A excepcidn de los movimientos monoténicos
(“Trends"seculares) que sobrepasan la problematica,
el movimiento econémico cuenta con cuatro
componentes: la tendencia (‘trends”), movimiento
reversible de largaduracion, elcomponentetemporal,
elcomponente accidentalo aleatorio, elcomponente
coyuntural o ciclico, definido como el saldo de los
procedentes.

Las empresas reaccionan explicitamente o implici-
tamente con respecto a las evoluciones tendencial,
temporal y accidental. Tales evoluciones conllevan
“de facto” una politica vinculada a los movimientos
economicos, al menos a un componente de tales

movimientos. Focalizadndose sobre los componerites
no coyunturales, las empresas llevan una politica
coyuntural por defecto, sin referencia explicita al
ciclo de la actividad.

Este comportamiento se funda sobre un conoci-
miento agudo de la realidad y sobre una experiencia
acumulada sobre el terreno de la gestion. La
localizacién del impacto temporal o accidental no es
el fruto del azar, lo que significa que las empresas
perciben los movimientos en su contexto, incluso a
través de componentes menos significativos que el
ciclo. La ambigiiedad que existe entre una politica
coyuntural real, vinculada al ciclo de actividad, y una
politica coyuntural aparente, vinculada a las pertur-
baciones del ciclo, se trasluce en ciertas fuentes
tedricas, cuando se asimilan variaciones tempo-
rales y fluctuaciones coyunturales.

El impacto de la coyuntura es
dificil de establecer ya que las
referencias tedricas son escasas
y las empresas no estan
necesariamente convencidas de
‘las implicaciones de este
diagnostico individual.

2.1 Gestién y Movimiento Tendencial

De todos los componentes del movimiento
econdémico, la tendencia es ciertamente la més
dificil de delimitar. Es a la vez causa y efecto: causa
porque contribuye a dibujar el perfil del ciclo de la
actividad, efecto porque es la resultante de las
contingencias coyunturales. La distincion entre
efectos coyunturales (corto plazo) y efectos tenden-
ciales (largo plazo) es a veces ilusoria. No obstante,
el analisis permite hacer la diferencia entre las
manifestaciones estructurales que tocan la econo-
mia en la organizacion de los recursos y las manifes-
taciones coyunturales que conciernen la aplicacion
de los recursos. Sin disponer necesariamente de
esta capacidad de andlisis, las empresas se encuen-
tran, con todo, confrontadas a una realidad similar.
Por una parte, la gestion operacional se alimenta
de hechos contingentes y permite un ajuste preciso
de la empresa a las exigencias extemas. Por otra
parte, la gestion estratégica se funda sobre evolu-
ciones estructurales cuyas manifestaciones trazan
un movimiento tendencial de referencia para la
empresa.
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Existen comportamientos de
gestién que presentan una
analogia con la problematica de
la politica coyuntural, fundandose
las practicas sobre una
observacién de los movimientos
de la realidad macroecondémica.

Los largos movimientos de los ultimos decenios
ofrecen ilustraciones del comportamiento de las
empresas con referencia al componente tendencial.
En el transcurso de este perfodo se han sucedido
amplias oleadas de actividad, un crecimiento
acelerado y sostenido después de la guerra, un
retorno a la tendencia de los afios 40, indices de
salida de la crisis de los ultimos afios. Durante los
afios del inmediato “aprés-guerre”, los esfuerzos de
reconstruccion precisaron el resurgimiento o la
reconversion de industrias para satisfacer las nece-
sidades inmediatas. Habia que operar elecciones de
inversion y de reparto de los recursos; es decir,
planificar el futuro. Resulta significativo que en el
momento en que las politicas econdmicas se
guiaban por una preocupacioén de planificacion, las
empresas heredaban técnicas de previsiéon y de
“planning” desarrolladas durante laguerra. La vision
prospectiva sobrepasaba el corto plazo y sentaba
las bases de un largo crecimiento.

De elloresulté un crecimiento aceleradoy sostenido,
fase ascendente de un amplio movimiento que se
prolonga hasta los “golden sixties” y conlleva en su
estela una expansion del mundo de los negocios. La
estabilidad del crecimiento engendra un compor-
tamiento de esperas favorables, que dan la ilusion
de una expansion sin limites. Varios ejemplos
muestran en qué medida el crecimiento ha influido
sobre el comportamiento de las empresas.

Las estructuras macroeconémicas estaban orien-
tadas hacia la satisfaccion de la demanda final
mas que guiadas por la gestién de los recursos
disponibles. Las empresas habian inscrito en su
comportamiento un perfil de tendencia ascendente,
estableciendo los planes presupuestarios sobre la
base de objetivos mds bien que de posibilidades. El
contexto portador habia garantizado la estabilidad
de las partes de mercado mientras que la estabilidad
de los precios y de los costos habia traducido
esta expansién en resultados.

Pero los afios de fuerte crecimiento habian acumu-
lado desequilibrios: excedente de capacidades de
produccién debido a una sobreinversién, saturacién
de bienes de consumo, competencia internacional
reforzada, tensiones de los factores de produccion,
desequilibrios de mercados monetarios, fragilidad
delas politicas macroecondmicas. Al principio de los
afios 70, la crisis monetaria y el alza del precio del
petréleo ejercieron un efecto catalizador sobre las
tensiones ambientales. La crisis aparecié y arrastrd
con el peso de los desequilibrios estructurales un
retorno de tendencia que afecté los mecanismos
rodados del comportamiento de las empresas.

Los arios de crisis transmitieron a las empresas
una serie de sefales. Después de haber asimilado
el choque exégeno, se adaptaron a la nueva situa-
ion y ajustaron su comportamiento al movimiento
tendencial a la baja. Esencialmente, las politicas de
expansion se mudaron en politicas de racionali-
zacion que tomaban en consideracién no sélo el
efecto de crisis (por definicion pasajero), sino
también el retorno de tendencia. Reconociendo la
persistencia de la crisis, las empresas afirmaban
el caracter no contingente de esta crisis.

Los afios 80 ven una recuperacion coyuntural soste-
nida que deja esperar un retorno de tendencia, esta
vez a la alza. La interaccion entre manifestaciones
coyunturales y evoluciones estructurales es mas
fuerte que nunca, de forma que es particularmente
dificil de delimitar a qué estimulos de la actividad
responden las empresas. Sin embargo, las mani-
festaciones de salida de crisis indican que siguen
guiadas por movimientos de tendencia.

La perspectiva de una tendencia al alza toma
progresivamente el lugar de los ajustes de crisis.
Ademas, existe la certeza que el nuevo movimiento
se distingue del precedente por méas de un titulo:
certeza de recurrir y no de repetir. Una fase de
transicién, como la que aparecié en los afios 70; se
caracteriza también por un “desparejamiento” entre
el mundo real y el mundo financiero. Las
oportunidades de rendimiento comercial o industrial
son débiles mientras que los capitales son
abundantes. Gran parte de estos capitales se
reinvierten, pues, en el mismo mercado financiero,
contribuyendo a alimentar el componente espe-
culativo del mercado en una “bola especulativa”
responsable de ajustes puntuales o de “crash”.
Esta situacion conduce a una tendencia de sobre-
evaluacién en bolsa que desaparece a medida
que las oportunidades reales de rendimiento vuelven
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asersatisfactorias, caracteristicaigualmentetomada
en cuenta por la gestion.

2.2 Gestion y Movimiento Temporal

La toma en consideracién del componente
temporal es frecuente en la gestion, pudiendo
aprenhenderse mejor en las series cronologicas
disponibles en las empresas la temporalidad que la
tendencia. En el analisis de datos contables internos
(a reserva de disponibilidad infra-anual), las empre-
sas han percibido el movimiento transitorio desde
hace mucho tiempo. Las variaciones del volumen
de negocios 0 de ciertas cargas es imputable a
factores previsibles, siendo el calendario el origen
de los movimientos temporales. El clima o los
habitos de comportamiento de los actores permite
prever el sentido y, a veces, la amplitud de un
movimiento de actividad.

La temporalidad afecta a diferentes aspectos de la
gestién. La gestion "Marketing”es muy sensible alas
variaciones temporales. El volumen de venta rinde
cuentas de un perfil temporal mensual, semanaly a
veces diario. Este perfil se encuentra determinado
por la naturaleza del producto o de ciertos factores
del medio ambiente (clima, acontecimientos, festi-
vidades, ...). Enrespuesta a este impacto, lapolitica
comercial pretende, ya seabeneficiarse plenamente
de un efecto temporal positivo, ya sea limitar un
efecto temporal negativo a fin de mantener un
volumen de negocios constante durante todo el
afio.

La gestién de la produccién de los stocks se
aclimata igualmente a los movimientos temporales.
Si la variacion ciclica de los stocks es un factor
“coyuntural reconocido, las iniciativas de las empre-
sas en materia de stocks parecen igualmente
guiadas por consideraciones temporales. Es la
finalidad misma de los sistemas de gestion; el poder
reducir el costo de almacenamiento y manutencién
y de imponer, si es necesario, una reduccion de la
produccién.

La gestién financiera es igualmente sensible al
componente temporal de los movimientos econg-
micos, ya sea beneficiarse, yaseaprevenirse. Tanto
en la gestion de tesoreria como en la elaboracién de
los planes financieros, se tienen en cuenta los
vencimientos del calendario. De su parte, los
operadores financieros ofrecen ciertos productos o
servicios que responden a esta realidad temporal.

De todos los componentes del
movimiento econémico, la
tendencia es la mas dificil de
delimitar. Es a la vez causa y
efecto: causa porque contribuye
a dibujar el perfil del ciclo de la
actividad, efecto porque es la
resultante de las contingencias
coyunturales.

Finalmente, /a gestion de los recursos humanos se
organiza para anticipar los movimientos temporales
susceptibles de alterar el empleo. Las ofertas de
empleo estan vinculadas a un mercado desme-
suradamente temporalizado, hasta el punto de que
es dificil de imaginar una politica de contratacion sin
referencia a las entradas o salidas naturales o
temporales. igualmente, en el seno de la empresa,
la organizacion del trabajo puede realizarse en la
perspectiva de la prevencién contra eventuales
choques temporales.

2.3 Gestion y Movimientos Aleatorios

El comportamiento de las empresas cara al
movimiento aleatorio es asimilable a la actitud con
respecto a lo incierto o al riesgo. En esta materia, la
teoria es abundante pero nada sugiere explicita-
mente un comportamiento de naturaleza coyuntural.
Cuando las empresas se aseguran contra un riesgo
de accidente o de dafio susceptible de reducir su
actividad, la naturaleza “no econémica” (a fortiori, no
coyuntural) del riesgo se afirma. Pasa lo mismo en
caso de riesgo politico o institucional cuyo meca-
nismo de cobertura excluye explicitamente el valor
€conoemico. :

Las empresas tienen una mayor capacidad para
percibir los movimientos tendencial y temporal que
el coyuntural, teniendo como consecuencia la
asimilacién del ciclo y “erratismes”. A veces las
empresas consideran la coyuntura como un dato
imprevisible, inseparable de los verdaderos “erratis-
mes” debido a que el ciclo se pone en tela de
juicio o a que faltan los dtiles para analizarlo. La
asimilaciéon es evidente cuando las empresas se
cubren contra un riesgo especifico, sin determinar
si la naturaleza de tal riesgo es coyuntural o
aleatoria.
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El efecto de la asimilacion de la coyuntura a lo
imprevisible es que las empresas consideran una
coyuntura “oneway”. No perciben la coyuntura sino
a través de un riesgo de baja de la actividad (riesgo
de accidente coyuntural, de recesién o de crisis),
descuidando el beneficio que la coyuntura ascen-
dente puede adoptar. Esta percepcion hace dificil
una politica coyuntural puesto que descuida la
reserva de los beneficios durante los afios de fasta
coyuntura.

Las empresas tienen una mayor
capacidad para percibir los
movimientos tendencial y
temporal que el coyuntural.

3. LA POLITICA COYUNTURAL Y EL
MARKETING DE LAS EMPRESAS

La politica coyuntural de la empresa cubre todos
los campos de la gestion. El andlisis del medio
macroeconémico de la empresa conduce a menudo
amejorar el “planning”y los objetivos de la emprasa.
También responde a decisiones de oportunidad,
tales comolainversiénola exportacion. La aplicacion
en materia de marketing demuestra la eficacia de
una gestiéon amparada por la coyuntura.

3.1 Marketing y Coyuntura

Elconsumo privado de las inversiones residen-
ciales de los particulares constituyen un aspecto
importante del diagndstico macroeconémico. La
politica comercial o “marketing” de la empresa
constituye un aspecto importante de la gestion
empresarial. El encuentro de ambos conceptos
" merece, pues, un analisis preciso de las interfases
que pueden presentarse en términos de oportu-
nidad para la empresa.

Una politica de producto escapa generalmente a
este efecto reductor. La decision de crear, modificar
o suprimir un producto reenvia a un campo exten-
dido de determinantes y a un horizonte de tiempo
prolongado. Asi, la puesta en comun del ciclo de
vida de un producto y el ciclo coyuntural en si
mismo se inscribe en un contexto de largas
tendencias. Se puede dificilmente hacer abstraccion
de un diagndstico a medio o largo plazo. Se puede
dificilmente hacer abstraccion de los efectos en aval
(de regreso a la empresa via el medio ambiente
general).

Una politica de precios puede, por el contrario,
escapar a este marco prolongado del analisis. El
pesodelacoyuntura enlafijacion o enla modificacion
del precio de un producto se satisface del conoci-
miento de la elasticidad del producto. Ahora bien,
sabemos hasta qué punto la elasticidad puede
variar en el tiempo, especialmente bajo el efecto
de circunstancias coyunturales. En un contexto de
anticipaciones adaptativas, la elasticidad de los
precios puede sufrir igualmente el efecto de una
inflacién estructural. Las modificaciones del precio
de los productos pueden igualmente producirse
bajo la accién de exigencias externas de presion
sobre los costos. La anticipaciéon de una acumula-
cionciclicade los stocks permiteigualmente anticipar
una presién sobre los costos y, por lo tanto, un
eventual fortalecimiento de los margenes por motivos
coyunturales.

Una politica de distribucién consiste en la creacion
o modificacién de una red, en la eleccién de un
modo o forma de distribucién. Tales decisiones se
alimentanraramente de informaciones coyunturales.
Cuando resultandela creacion de un nuevo producto
pueden noobstantetenerencuentaposibles riesgos
coyunturales asociados a una forma de distribucion.
Tradicionalmente, los costos de transporte o de
almacenamiento son indicadores coyunturales muy
sensibles.

Una politica de promocidn recurre normalmente a
informaciones puntuales (encuestas, sondeos,
hébitos de los consumidores, . ..). Se ha evocado ya
la posibilidad de adaptar la presién marketing a las
caracteristicas del medio ambiente y no unica-
mente a los objetivos internos de la empresa. La
informacion coyuntural ejerce aqui un efecto incen-
tivo en el impacto de medidas.

3.2 Estrategia y Coyuntura

Dos conceptos permiten ilustrar la manera en
que una estrategia comercial se inscribe en un
contexto de movimiento amplio: el ciclo de vida del
producto y la cartera de productos.

El ciclo de vida de un producto concierne la evolu-
cion de la demanda potencial para este producto
en el tiempo. La teoria del ciclo de vida examina
cuatro fases: el lanzamiento o la introduccién del
producto en el mercado, el crecimiento, la madurez
y el declive. Estas fases son de distinta duracion
segun se aplique la teoria a una marca, a un
producto 0 aun producto-mercado. La nocién misma
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del ciclo sugiere la correlacién entre ciclo de vida
de un producto y ciclo coyuntural (incluso si la
expresion “ciclo de vida de un producto” parece aqui
inadecuada y seria ventajosamente reemplazada
por “etapas de vida de un producto”). De hecho,
no se trata tanto de correlacionar las etapas de
vida de un producto con las fases del ciclo coyun-
tural, sino de percibir la influencia de los movi-
mientos de actividad sobre cada una de las etapas
de vida del producto.

El concepto de etapas de vida de un producto no
debe confundirse con la nocién de duracién de vida
de un producto. Esta tltima nocién es importante
cuando se analizan los bienes durables en términos
de su demanda de cambio. Este reemplazamiento
varia segun la talla, la edad media del parque
existente y la duracion esperada del producto. Es
inexacto pensar que la duracién de vida es el
resultado de factores tecnolégicos. Puede depender
del medio econémico general, de las circunstancias
coyunturales, prolongado o reduciendo esta dura-
cién de vida; una fase de recesién incita a la
prolongacion de la duracidn de vida puesto que
crea una anticipacion de baja de precios que
frena todo gasto; una fase de expansion incita a
abreviar la duracion de la vida precipitando su
reemplazamiento. Los movimientos amplios refuer-
zan estos comportamientos de modo que la dura-
cion de vida sera tanto mas prolongada como se
halle la recesion en una amplia fase de débil
crecimiento, y aun mas reducida como se encuen-
tre la expansion en una amplia fase de enérgico
crecimiento.

Las etapas de la vida de un producto soportan
igualmente el medio coyuntural. En cuanto a las
marcas, vease productos especificos, las fluctua-
- ciones de la coyuntura van a prolongar o reducir las
diferentes etapas, teniendo en cuenta el caracter
portador o no de lademanda. Una fase de expansién
que se acompana de un aumento importante de la
demanda de consumo aporta un apoyo al producto:
reduce la fase de lanzamiento, amplia la fase de
declive. Es comprensible que una politica comercial
no puede plegarse a la precision de semejante
calendario, mas aun cuando el momento del
lanzamiento de un nuevo producto va a exigir las
ulteriores etapas. Ademads, ya se ha superado la
dificultad de construir una politica coyuntural en
una légica de fase mas bien que de ciclo.

En general, las empresas administran gran nimero
de productos. Cuando estos productos o servicios

pueden ser razonablemente diferenciados, forman
una cartera de productos. En el proceso de andlisis
estrategico, el concepto de cartera de productos-
mercados permite a la empresa administrar sus
recursos en funcion de sus objetivos. Seguin desee
asegurar una estabilidad de ingresos, un creci-
miento importante o una gran parte de mercado, la
empresa favorecera el desarrollo de productos en
el marco de su ejercicio global.

El peso de la coyuntura en la
fijaciéon o en la modificacién del
precio de un producto se
satisface del conocimiento de la
elasticidad del producto.

Es posible trazar una tipologia de productos-
mercados en funcion de los criterios siguientes: la
parte de mercado relativa y el grado de sensibilidad
coyuntural. Este ultimo criterio se distingue de la
tasa de crecimiento del mercado de referencia en la
medida en que traduce el impacto del crecimiento
sobre los resultados de la empresa. Es un indicador
microeconémico y no sectorial 0 macrogconémico.

Se pueden definir asi cuatro grupos de productos-
mercados:

- Las “locomotoras’, productos cuya parte de
mercadorrelativa es importante para una sensibilidad
elevada a la coyuntura. Se trata de productos-
mercados que han acompafado el desarrollo deuna
fase de amplio crecimiento; procedentes de
innovaciones tecnoldgicas de base que han creado
el movimiento de tendencia, estos productos-
mercados benefician de ventajas de competencia
evidentes; songrandes empresas cuyas inversiones
en investigacion y desarrollo han anticipado el
reintegro de tendencias graves de la economia. El
término “locomotora” también hace referencia al
efecto de arrastre que operan sobre cantidad de
otros productos, por analogia con el arrastre
internacional de la actividad;

- los ‘valores seguros”, productos cuya parte
de mercado relativa es importante para una
sensibilidad a la coyuntura débil. Se trata de
productos-mercados que han sabido imponerse sin
mayor ayuda del medio. Paralelamente a las
“vacas de leche” descritas arriba, estos productos-
mercados detienen una posicion competitiva fuerte
y la estabilidad de sus resultados es su primera
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preocupacion. Sectores que se dirigen a los poderes
publicos, tales que la industria de armamento o
ciertas ramas de obras publicas pueden posicio-
narse en el mercado, tomando un lugar preponde-
rante -a veces monopolitico- sin verse obligados por
los cambios de tendencias del medio econdémico;

Dos conceptos permiten ilustrar
la manera como una estrategia
comercial se inscribe en un
contexto de movimiento amplio:
el ciclo de vida del producto y la
cartera de productos.

- los “cometas”, productos cuya parte de mercado
relativa es débil para una sensibilidad a la coyuntura
elevada. Setrata de productos-mercados que siguen
la evolucién de las tendencias graves sin poder
tener un lugar determinante, ya sea porque se
situan tras las huellas de las “locomotoras” (cesién
en subcontratato de sectores capitalistico fuertes),
ya sea porque su expansion relativa reclama
importantes recursos. Es frecuente encontrar estos
productos-mercados en las transiciones de movi-
miento largo, especialmente cuando el sector
financiero se beneficia de la apatia relativa de las
ramas industriales pesadas. Las fases de racio-
nalizacién ven la eclosién de ciertos servicios
financieros, de “pequenos oficios” 0, aveces, deuna
economia paralela que tiene la oportunidad de
desarrollarse hasta el punto de crearuna partede
mercado determinante y estable; su duracién de
existencia es breve -al menos en un horizonte de
movimiento largo-;

- los “nifios sin historia”, productos cuya parte de

" mercado relativa es débil para una sensibilidad a la
coyuntura débil. Se trata de productos-mercados
que atraviesan los movimientos coyunturales sin ser
afectados por ellos de ninguna manera; su divisa
podria ser “para vivir felices, vivamos escondidos”.
Por el contrario a los “pesos muertos” que corres-
ponden en la matriz BCG de base, los “nifios
problematicos” mantienen resultados estables cual-
quiera que sea el contexto econémico general. Su
insen-sibilidad relativa les protege de turbulencias
de tendencias graves. Pertenecen a sectores
resguardados, servicios domésticos sin excesiva
competencia.

La cartera de productos-mercados reagrupa un
conjuntode productos, cadauno conunasensibilidad

propia. La sensibilidad ingreso, ganancia o costo ya
definida se obtendra por la suma de las diferentes
sensibilidades individuales. Un elementode diagnos-
tico importante consiste en medir la dispersion
relativa de la cartera de productos-mercados en
términos de sensibilidad a la coyuntura. Se puede
representar la sensibilidad coyuntural de la cartera
por medio de un conjunto de parejas “grado de sensi-
bilidad parte relativa del volumen total de negocios”,
medido para cada producto-mercado. Elpeso coyun-
tural de un producto en la cartera global viene dado
por su grado de sensibilidad coyuntural multiplicado
por su parte relativa en el volumen de negocio. Un
producto cuya sensibilidad coyuntural es débil pero
ocupa una parte importante en las actividades de la
empresa puede tener un peso coyuntural equiva-
lente a un producto cuya sensibilidad coyuntural es
elevada pero laparterelativa de actividad es irrisoria.

Sin ser exhaustiva, esta secuenciapermite asegurar
una coherencia entre el diagnéstico comercial y las
exigencias del medio ambiente. Si las tendencias
graves de la economia se orientan a la alza, la
empresa tiene la oportunidad de reforzar la sensi-
bilidad de costos productos o la parte de actividad
y de mercado de sus productos mas sensibles. La
modificacién de estas sensibilidades responde a la
doble exigencia de diagndstico de marketing estra-
tégico (puntos fuertes y débiles cara a los compe-
tidores existentes y potenciales) y de diagndstico
coyuntural de empresa (puntos fuertes y débiles
cara a la actividad general; grado, sentido, natura-
leza y determinantes de la sensibilidad).

3.3 LA GESTION EN LAS FASES
COYUNTURALES

a. Fase ascendente

En la perspectiva ascendente de un ciclo, se
anticipa una progresién del consumo privado bajo
la accion conjugada del conjunto de determinantes.
La recuperacion de la demanda, incluso si su origen
no es estrictamente de consumo, se propaga al
conjunto de los sectores debido a la competenciadel
desarrollo del ciclo coyuntural. La fase de expansion
en si misma no puede existir de manera durable
sin el concurso de la masa critica de demanda que
constituye el consumo privado. La fase de expan-
sién se acompana, pues, de uncrecimiento substan-
cial de la demanda global y permite un aumento de
las ventas sintensiéncompetitiva excesiva. Lapolitica
comercial puede asi acompafiar eldesarrollode esta
fase, en el marco de objetivos de crecimiento méas
que de partes de mercado.
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Alprincipio de lafase de expansion, elcrecimiento se
realiza en cantidades mas que en precios. Los
stocks acumulados durante la fase descendente
delciclo sereponenen elmercadoy las perspectivas
de crecimiento no obstaculizan atn el aprovisio-
namiento o los costes. Sin embargo, el principio de
esta fase no se desarrolla de la misma forma para
todas las ramas o tipos de productos. Por una parte,
se observa una débil sensibilidad por parte de los
bienes perecederos y de ciertos servicios; la
aceleracion progresiva del ciclo no les afecta de
forma determinante. Las variaciones de los stocks
se reducen (sector alimentario, servicios) y el fené-
meno de ajuste de los stocks en el ciclo juega un
papel minimo. Por otra parte, se observa una fuerte
sensibilidad de parte de los bienes durables y de los
servicios que no son asimilables a funciones de
necesidad. Aqui, las variaciones de stocks pueden
explicar fluctuaciones importantes. Son estas ramas
de actividad las que estaran mas influidas por la
expansion inicial del ciclo.

La sensibilidad de los indicadores del consumo
durable es conocida por los coyunturistas y previ-
sionistas. La sensibilidad de las ventas de los
sectores electrodoméstico, mobiliario y automotriz
es conocida por los actores de estos mercados. El
vinculo entre estos aspectos de la realidad no es
siempre aparente; en efecto, la reagrupacién de
ramas complejas en la gran distribucion puede
enmascarar las variaciones relativas de los tipos de
producto. La politica de distribucién que se encuentra
en la base de estos reagrupamientos se acompafia
en realidad de una politica de producto, la diver-
sificacién reduciendo la sensibilidad coyuntural en
términos de productos de la empresa. Se debe
sefialar que la sensibilidad es aqui independiente
de la talla de la empresa. Desde el principio de una
fase de expansion, la naturaleza del producto es
determinante, desde que el crecimiento general del
mercado permite una expansion simultanea de las
ventas de todos los intervinientes.

Entre los principales determinantes que explican
la expansion del consumo, se observa un creci-
miento de los ingresos y del poder adquisitivo. Los
ingresos aumentan encadauno de sus componentes:
ingresos de personas independientes ligeramente
en avance sobre el ciclo, ingresos de asalariados
simulta-neamente, ingresos mobiliarios en funcion
de la progresion del tipo de interés, es decir poco
sensibles al principio de la fase y mas sensibles
cuando los efectos de tensién se propagan en la
economia. Teniendo lugar la expansion .mas en

volumen que en precio, el poder adquisitivo aumenta
y opera un efecto de incentivo sobre el consumo. En
cuanto a los ingresos mobiliarios, su progresion
ciclica se observa mas entérminos de plusvalia que
en términos de rendimiento de! arrendamiento. Las
transferencias no siguen el movimiento sino en la
debida competencia de su componente de actividad
(subsidios de paro); siguen el movimiento mas que
sobrellevarlo o contrariarlo.

La estructura de los ingresos tienen repercusiones
sobre la politica comercial. Como ya se ha visto, la
sensibilidad coyuntural de las empresas no esta
solamente determinada por la naturaleza intrinseca
del producto, sino también por el tipo de demanda
a que se dirige. Incluso en materia de bienes
duraderos, se observan ciertos segmentos poco
sensibles con respecto a la coyuntura. En una fase
de expansién, la progresidn de los ingresos se
acompana de una reduccién relativa de las diferen-
cias, beneficiando los ingresos mas escasos de
un nuevo periodo coyuntural (mejora del empleo,
luego aumento del ingreso transitorio), de tal forma
que las empresas que se destinan a los ingresos
elevados sufren menos las exigencias del ciclo que
las que se destinan a los ingresos mas escasos.
La segmentacion del mercado en términos de
ingresos tiene una dimensién coyuntural en la
medida en que las unidades de distribucién
implantadas en los barrios de altos ingresos estan
menos sujetas a los riesgos coyunturales. La politica
de implantacién escapa por razones evidentes a
preocupaciones coyunturales de corto plazo; por el
contrario, la organizacion de la red existente, en
términos de producto, de precio o de promocién
puede inspirarse del aspecto ciclico diferenciado
delos modos de ingresos. Una promocién de natura-
leza coyuntural tiene més posibilidades de tener
un impacto en la fase de expansién, para estable-
cimientos provistos de una clientela de ingresos
modestos. La eleccién de productos ofrecidos
puede variar también en este sentido.

En el proceso de analisis
estratégico, el concepto de
cartera de productos-mercados
permite a la empresa administrar
sus recursos en funcién de sus
objetivos.

La elasticidad de la demanda en los ingresos se
encuentra en el centro de la problematica. Puesto
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que lapropensién de consumir es masimportante en
las categorias de ingresos inferiores, una segmen-
tacion del mercado puede beneficiarse de estas
diferencias de elasticidad. Aun mas, la variacién
ciclica de los ingresos, pero igualmente de la
elasticidad, conduce a establecer un calendario
coyuntural de las acciones, promociones y otras
medidas de marketing. Si el objetivo consiste en
alcanzar una tasa maxima de crecimiento, la fase
de expansién constituye una fase de oportunidad;
si el objetivo consiste en estabilizar un crecimiento
a través del ciclo, la politica sera contra-ciclicay se
dejara que la propia dinamica de la fase de expan-
sion se aplique a las ventas.

Los precios no juegan un papel determinante en
el comienzo de la fase de expansion. La presiéon
de los costes sigue siendo moderada y el margen
de beneficio puede adaptarse a los objetivos de
resultado de la empresa. Ademas, los precios
evolucionan de manera convergente de tal forma
que una politica de precios puede aventajar o
desventejar una gama de productos. En la capa-
cidad de sacar provecho de la situacién coyun-
tural mediante una politica de precios, es necesario
definir previamente la sensibilidad-precio de los
productos o de la empresa considerada. Una
empresa lider en su mercado tiene un poder de
precio que no tienen sus competidores; sin
embargo, ia regularidad de las fluctuaciones de
precio durante el comienzo de una expansioén no le
presta sino una ventaja relativa. Los margenes son
tales que su ventaja-precio puede encontrarse
compensada por las reacciones de sus competi-
dores. Progresivamente, a medida que la expan-
sion se aproxima a la tension, el factor precio se
hace determinante. La presion de los costos
conduce a las empresas a tener que repercutirlos
sobre los precios finales para mantener sus marge-
nes de beneficio, salvo para las empresas lider
que encuentran en la politica de precios una
ventaja competitiva creciente, a medida que el
ciclo progresa.

Los determinantes financieros de los particulares
incluyen igualmente su capacidad de ahorro y de
endeudamiento. Toda fase de expansiéon se acom-
pafia de una desaceleracién del ahorro y de formas
diversas de endeudamiento, a corto y largo plazo.
Las ramas durables del consumo privado se articu-
lan alrededor de formas de crédito, como los
préstamos personales o las ventas a plazos. Las
mismas grandes empresas de distribucidn ofrecen
sus servicios financieros, acoplando entences tal

politica financiera a las politicas ya entabladas
de producto o de precio. Pero, a menudo, el
margen de maniobra con respecto a la coyuntura
-y especialmente al tipo de interés- se encuentra
fuertemente reducido por la necesidad que tienen
de volver a financiar su cartera-clientes. Las empre-
sas financieras pueden prestar un servicio vincu-
lado muy de cerca al consumo. En tal caso, les es
posible promover o adaptar la forma o el coste del
producto a las circunstancias coyunturales. Se
puede pensar en una promocion de crédito o en
una baja de tipos, como en el caso de acciones
temporales o puntuales.

En una fase de expansién, la demanda esta a
menudo mantenida por el crecimiento de los
ingresos. Cuando los tipos aumentan con el ciclo,
las condiciones siguen siendo favorables para
financiar bienes de consumo durables de tal forma
que la parte del endeudamiento en el ingreso sigue
siendo estable. Una politica de precios o de servi-
cios financieros adaptados al consumo puede seguir
esta evolucién sin mayores medidas coyunturales.
Pero, cuando la fase de expansién culmina y los
costos financieros agravan la carga del endeu-
damiento, existe una oportunidad de preceder el
movimiento adaptando los servicios financieros a
las circunstancias.

b. Alta coyuntura

Cuando la demanda alcanza niveles de fuerte
actividad, ciertas exigencias de cantidad y de precio
aparecen. En la cumbre de la expansion, el proceso
de produccion torna a un régimen tal que le es
dificil estar ain mas solicitado. Asi, va a responder
endificultad de aprovisionamiento, enfilas de espera
y finalmente en alza de precios. La fase de tension
es aquella en la que las evoluciones de precios son
mas importantes que las evoluciones de cantidades.
El consumo privado no escapa a la sobrepuja de la
demanda agregada y registra diversas sefiales de
tensién destinadas a los consumidores. Tales sefia-
les son emitidas por las empresas via el mercado
y resultan, ya sea de un comportamiento defen-
sivo de los ofertadores que no pueden seguir
respondiendo a un crecimiento de la demanda, ya
sea de un comportamiento anticipado de estos
mismos ofertadores que desean evitar un retroceso
brutal del mercado.

Las exigencias de cantidades (filas de espera,
plazos de espera, stocks inexistentes, . . .) inter-
pelan la politica de distribucién tanto como la
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politica de promocién. En materia de politica coyun-
tural de distribucion, se trata de saber si las formas
de distribucion existentes pueden adaptarse para
mitigar estas obligaciones de la fase de tensién.
Formas de distribucién que parecen costosas enlas
otras fases del ciclo pueden encontrar una rentabi-
lidad en fase de tensién (el flete aéreo por ejemplo).
Una politica eficaz de distribucidén con respecto de
los movimientos de la coyuntura deberia poder
ajustarse al desarrolio del ciclo, sin necesitar un
nuevo despliegue mayor de las estructuras de la
empresas. En materia de politica de promocion, la
fase de tensién deberia corresponder a un alivio de
la presion marketing. Aqui también cabe imaginar
que la inversion del ciclo implica “de facto” un ajuste
de las formas de promocion (por ejemplo, limitando
el nimero de soportes publicitarios).

Las obligaciones de precio conciernen natural-
mente la politica de precio de la empresa. Como ya
ha sido determinada en la fase de expansién, la
empresa va a enfrentarse gradualmente a una
competencia mas viva en el mercado. A medida
que el ciclo se invierte, la demanda se contrae y
disminuyen las posibilidades de crecimiento de las
empresas. Los objetivos comerciales no se expre-
san ya en tasas de crecimiento (en tasas de
expansion) sino en partes del mercado. Ahora
bien, el mantenimiento de las partes de mercado
en la inversion del ciclo necesita una politica
competitiva, fundada esencialmente en los precios.
Las ramas resguardadas y aquellas en las que los
componentes internos del precio de coste prepon-
derantes disponende un mayor margen de maniobra
y de un triunfo competitivo. Este triunfo se hace
coyuntural desde que la cumbre del ciclo ve una
evoluciondivergente de los precios delos productos.
Las diferencias que aparecen entre los precios
presentan una oportunidad para las empresas, sin
necesariamente reducir su margen de beneficio.

¢. Recesioén coyuntural

Después de la inversion del ciclo, la actividad
conoce una fase de ajuste mas o menos larga. La
fase de recesion ve producirse una contraccion de
la demanda bajo el efecto de la estabilidad, véase
el retroceso, de los ingresos y del poder adquisi-
tivo. Los ingresos del trabajo disminuyen en su
componente transitorio (horas sumplementarias,
gratificaciones, participacion en beneficios) y en su
componente permanente, después de la disminu-
cion del empleo. Los ingresos mobiliarios experi-
mentan la incertidumbre del total cambio coyuntural,

mientras que los ingresos inmobiliarios se ven
afectados por el cambio precoz de los sectores dela
construccidon e inmobiliario. Los precios siguen
siendo rigidos a la baja -al menos en tanto que la
recesién no perdure- disminuyendo ain mas el
poder adquisitivo. Finaimente, si las condiciones
financieras mejoran, la carga acumulada de la
deuda continua abrumando los comportamientos.

En este contexto de recesion, se observa una
disminucién de la demanda efectiva, un crecimiento
de la competencia, una reduccién de las partes de
mercado y una pérdida de rentabilidad para
numerosas empresas. Las implicaciones de esta
situacién pueden expresarse en comportamiento de
adaptacién o en reaccién contraciclica.

Ciertas empresas afectadas por larecesién adoptan
unapoliticacomercial calcada sobre las obligaciones
objetivas del mercado que se reduce. La reduccion
de los ingresos provoca efectos de substitucién
entre los productos, los consumidores abandonando
asi ciertos productos de lujo y sustituyéndolos por
bienes menos onerosos. La politica de producto
puede responder, sino anticipar, a tales efectos de
sustitucién haciendo hincapié sobre los productos
sin marca u otros sustitutos equivalentes. Las
medidas clasicas de elasticidad pueden informar a
la empresa sobre la eficacia de tales medidas. La
reduccién de los ingresos en tiempo de recesion
se acompanfa de una dispersion de éstos, de tal
forma que la segmentacién de la demanda debe
estar actualizada.

La cuestion de una buena segmentacién es central
para una politica comercial de naturaleza coyun-
tural. Cuando para una empresa se confirma la
sensibilidad global de los ingresos, es juicioso
integrar criterios coyunturales en la eleccién de la
segmentacion. El enfoque del marketing determina
la realidad a partir de la funcién o del servicio que
el producto presta al consumidor (grado de satisfac-
cién de una necesidad elemental o sofisticada). La
aproximacién coyuntural permite raramente una
ventilacién de la demanda en funcién de criterios
de comportamiento, razén por la cual el marketing
desarrolla un arsenal de investigacion propia a su
gestion. El andlisis de los productos-mercados se
realiza sobre la base de los criterios demograficos,
socio-culturales o econémicos que conducen a
segmentaciones “por ventaja”, “psicografica” o
“comportamental”, cuyo andlisis presupone una
cierta estabilidad en el tiempo. se trata de saber si
es posible integrar una dimension coyuntural en la

16 Revista Universidad Eafit - No. 91



segmentacion. Como ejemplo, se puede pensar
que lafasede recesion vuelve obsoletauna segmen-
tacion fundada en fase creciente y que asocia
criterios de ingresos o de empleo. En la fase de
expansion, estas variables conocen un grado de
coherencia; en la fase descendente del ciclo, los
ingresos del trabajo sufren la deterioracion del
empleo, mientras que otros componentes de ingresos
pueden estabilizarse temporalmente. La segmen-
tacién no se clarifica solamente por el nivel o el
crecimiento de los ingresos, sino también por la
fuente y la estabilidad de los ingresos. En este orden
de ideas, un sistemas de “credit-scoring”, de
determinacion del riesgo de préstamo, debera
ponderar de forma diferente la variable ingreso
(nivel, crecimiento, estabilidad, fuentes) en funcion
del contexto coyuntural portador.

La fase de recesion se traduce igualmente en un
efecto-precio. Las inversiones de los ultimos ciclos
demuestran la persistencia de un fenémeno
inflacionista, incluso durante una recesion. Las
anticipaciones inflacionistas alimentadas en el
transcurso de la expansion precedente al cambio
fueron dificiles a combatir y amenazaron el éxito de
una recuperacion. En tal contexto, si las empresas
no aplican una politica de precios adaptada redu-
ciendo sus margenes, se juegan a la vez la merma
de la recuperacion (efecto macroeconémico) y el ser
eliminadas del mercado (efecto microecondmico).
La duracion esperada de la recesiébn amenaza con
serdeterminante para la supervivenciadelaempresa;
a medida que las anticipaciones inflacionistas se
reducen y que se registran ciertas bajas de precios,
la rentabilidad de las empresas se reduce y el
mercado elimina un cierto numero de ellas. A este
respecto, la sensibilidad de los costes demuestra el
riesgo que corre la empresa. Las que estan en un
mercado “price-taker” y/o dependen ampliamente
de los costes importados tienen aun mas razén
de ajustar sus margenes en la fase de recesion.

Cientas empresas en recesion tienen la capaci-
dad de adoptar una politica contra-ciclica (hay
que distinguirlas de las empresas cuya sensibili-
dad de recaudacion es por definicion contra-ciclica).
Cuando son lideres en un mercado (politica de
producto) o “price-setter” (politica de precio), refuer-
zan sus partes de mercado, en defecto del creci-
miento de sus ventas, benefician de sus ventajas
competitivas. Por ejemplo, una empresa de gran
distribucion puede disminuir los precios de un cierto
namero de productos en un contexto de recesion
sin que el impacto sea mayor en sus resultados

globales. El beneficio competitivo proviene menos
de la diversidad de sus productos o servicios que
del estudio de su red que le permite alcanzar
segmentos de demanda muy diferente. La misma
politica puede llevarse a cabo en términos de
producto.

Igualmente, las acciones de promocién encuentran
su lugar como accién contra-ciclica en un contexto
de recesién. Estas acciones que no conciernen
necesariamente los precios de los bienes se dirigen
a estimular el comportamiento de la demanda de
consumo.

La inversidon del ciclo hacia arriba completa el
movimiento coyuntural. La fase de depresion hace
hincapié en las condiciones de reanudacién de la
actividad. Lo que no sedistingue siempre con claridad
de la recesion, en la medida en que esta distincion
depende ampliamente de una interpretacién de las
respectivas cargas de las oportunidades y de las
obligaciones existentes. Efectivamente, es extrafio
que, en materia de consumo, se observe una
degradacién uniforme de los indicadores, la masa
del consumo siendo tal que un efecto de inercia
continuard manteniendo la actividad. Ademaés, los
bienes perecederos y ciertos servicios presentan
una afirmada aciclidad.

Si las empresas no aplican una
politica de precios adaptada
reduciendo sus margenes, se
juegan a la vez la merma de la
recuperacion (efecto
macroecondmico) y el ser
eliminadas del mercado (efecto
microecondmico).

La fase de depresion y la recuperacion asociada
constituye el momento privilegiado de la politica
de promocién. Se trata de sacar partido de los
factores favorables y de ocasionarun movimientode
recuperacién. Incluso si ello conlleva un coste para
la empresa, la promocion emprendida en fase de
depresion es paradoxalmente la menos arriesgada
desde un punto de vista coyuntural. Las perspectivas
de expansién son efectivamente garantes del éxito
de las operaciones. Supongamos que la promocion
se haga via facilidades de financiacién del consumo
estable, el riesgo de crédito se contrapesa con el
crecimiento esperado de los ingresos. Sin embargo,
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es necesario evitar en la materia una analogia
estricta con la l6gica macroeconémica. Una politica
de reactivacion de lademanda (por ejemplo, viauna
reforma fiscal) tiene un coste presupuestario que se
contrapesa con las perspectivas de un reintegro
fiscal del consumo y de un efecto multiplicador que
mejora los ingresos y los gastos a medio plazo.

Desde el punto de vista de la empresa, los rein-
tegros esperados son inmediatos, teniendo los
efectos multiplicadores todas las oportunidades de
escapar a la empresa e incluso a su rama de
actividad. En esta materia, pues, la politica promo-
cional de reactivacion debe definirse de forma bien
precisa.
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