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¢Quién gana mas dinero en el mercado de neumaticos?
La respuesta puede ser sorprendente, ya que los lideres
de la industria, en términos de tamafio, no estan ni cerca
de ser quienes ganan mas dinero. Continental AG, de
Alemania, captura tres veces mas beneficio econémico
(retorno sobre el costo del capital) que el lider global en
tamafo, Bridgestone. Con menor costo de produccién
y un mejor mix de clientes, Continental captura la ma-
yor porcién del beneficio econémico de la industria, a
pesar de su desventaja relativa en tamafio.

El tamafio, sin duda, provee un beneficio competitivo
poderoso. De hecho, un anélisis reciente de Bain & Com-
pany hecho a 315 compafiias en 45 mercados alrededor
del mundo muestra que el lider en tamafio es también
el lider econémico en el 60% de los casos. No es sor-
prendente: las compafiias se han enfocado por mucho
tiempo en crecer en tamafio porque asi las mas grandes
pueden distribuir sus costos sobre una base mas am-
plia, ejercer mayor influencia sobre el mercado y benefi-
ciarse de la mayor experiencia acumulada.
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Pero cuando miramos mas de cerca a las comparfiias que
generan mas dinero, y cémo lo estan haciendo, encon-
tramos que las que crean un valor excepcional no de-
penden tan s6lo del tamafio. Las firmas que son lideres
en retornos van mas alla del tamafio para desarrollar
activos y capacidades superiores que les permiten su-
perar el rango normal de desempefio y fijar nuevos y
ambiciosos estindares en la industria.

Sorprendentemente, vemos que, en promedio, el 80%
del profit pool (utilidades totales) de un sector esta con-
centrado en las manos de tan sélo uno o dos actores en
cada mercado, cuando estos estan correctamente defini-
dos por clientes compartidos, costos y capacidades (ves
Flgura / ). Los actores de alto desempefio generaron
casi dos veces su costo de capital en utilidades. Pero aun-
que en la mayoria de los casos el mayor tamarfio es un
factor potente en el desempefio, no es siempre decisivo.
Entre los lideres en retornos de nuestra investigacion, el
40% no eran lideres en tamafio, tal como Continental.

F@Mﬁ /: Solo uno o dos actores capturan el 80% del profit pool total en la mayoria de los mercados
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Fuente: S&P Capital IQ; reportes anuales; reportes de mercado; Damodaran Online (para WACCs de industrias); base de datos Returns to Leadership de Bain; andlisis Bain
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Pensando mas alld del tamaiio

Resulta que las compafiias con mejor desempefio logran
el liderazgo en retornos al enfocar sus recursos y po-
tenciar el poder que da el tamafio usando un ntimero de
activos y capacidades que sobrepasen a los de los com-
petidores. Esto quiere decir que los lideres tienen que
extender el potencial maximo de su objetivo y los desa-
fiantes pueden y deben jugar para ganar (ver F@m 2).
En las distintas industrias, los ganadores se concentran
en desarrollar cuatro atributos criticos:

1. Activos valiosos. Fuertes activos exclusivos a menu-
do pueden superar los beneficios de escala al me-
jorar los costos o aumentar la capacidad de la com-
pafiia para ofrecer productos o servicios premium.
Las farmacéuticas lideres ganan al desarrollar el
mejor portafolio de patentes en las categorias correc-
tas. De la misma manera, en la industria de petréleo
y gas, el historial de una compafiia para traer cam-
pos nuevos mas atractivos a la produccién es un
predictor del éxito atin mas fuerte que el tamafio

Capacidades superiores. Explotar esos activos po-
derosos—y todos los beneficios de escala—requiere
capacidades fuertes. Para ExxonMobil o Shell, la ca-
pacidad de bombear la mayor cantidad de petrdleo
al menor costo es dificil de superar. Pero capacida-
des fuertes también pueden convertir a empresas
menores en lideres en retornos. En el mercado de se-
guros individuales de autos de EE.UU., Progressive
ha sido capaz de superar a los lideres en tamafio
al usar mejores algoritmos de suscripcion para se-
leccionar a los mejores clientes y evaluar el riesgo
de manera mais efectiva

Los clientes mas atractivos. Todo mercado tiene un
grupo de clientes que es mas lucrativo que el resto.
Las compaifiias que los atraen tienen los mayores
margenes. Estos grupos de clientes son mas leales,
no tan sensibles al precio y es mas barato servirles.
La cobertura superior de Verizon, por ejemplo, le
permite atraer a la mayor cantidad de clientes cor-
porativos, dandole el mayor ingreso promedio por
usuario entre las grandes proveedoras de telecomu-
nicaciones en EE.UU

?@Mﬁ 2 : Liderazgo en retornos demanda estrategias mds allé del tamafio

Jugar segin las reglas

Torcer las reglas Romper las reglas

Lider Redefinir la industria para extender
ventajas y desincentivar insurgentes
Desafiante Aprovechar la estrategia del lider Secuestrar el profit pool gandndose Disrupcion para cambiar las reglas

a los clientes mds atractivos del juego

Fuente: Bain & Company
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4. Los beneficios de alcance. Cuando Procter & Gam-
ble comparte costos de publicidad, de quimicos y
de empaque a través de su diversa familia de mar-
cas, la empresa se beneficia de un mayor alcance
que sus rivales, en términos de productos y geogra-
fias. Del mismo modo, Apple genera una mayor
“premiumness” para sus clientes al crear un eco-
sistema con sus softwares, productos, contenidos,
almacenamiento y capacidades de retail. Crear al-
cance y mantener el foco no es facil; las compafifas
necesitan elegir sus oportunidades cuidadosamente.
Competir en mercados relacionados no sustituye
la necesidad de crear fortalezas fundamentales en
cada mercado correctamente definido

&Y como las compaiiias logran tener liderazgo en retor-
nos econémicos? Al relacionar estos elementos y desa-
rrollar una estrategia ambiciosa que apunte explicita-
mente a un mejor desempefio. Asi es como Continental
supera al lider en tamafio, Bridgestone, por un gran
margen. Continental tiene una red de plantas de manu-
factura en paises de menores costos, lo que le da una
base de costos que sus competidores no pueden igualar.
La empresa ha desarrollado un set de capacidades del
mejor nivel para el funcionamiento de sus plantas, es-
tandarizado a través de todas sus instalaciones. A través
de fuertes lazos con los lideres en fabricaciéon de autos
de Alemania, ha adaptado su mix de productos para el
cliente mas lucrativo. Y al expandir su alcance selecti-
vamente, para proveer otros sistemas y componentes
automotrices, Continental puede combinar productos
y crear una distintiva asociacién con sus clientes.

Estrategias del desafiante

Companias como Continental demuestran que la es-
trategia clasica para desafiantes—expandir tamafio o
salirse—es solo una de las tantas opciones. Crecer rapi-
damente a través de Fusiones y Adquisiciones, por ejem-
plo, atin puede ser el camino mas eficiente para el lide-
razgo en tamafio. Pero invertir en tecnologias que saltan
etapas (“leapfrog”), en procesos con menores costos o
en mejores modelos para alcanzar al cliente son opcio-
nes igualmente validas.

La consideracién crucial: (Cémo puede una compania
alinear sus recursos para construir ventajas distintivas?
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Companias mas pequefas que buscan desafiar a los
lideres en tamafio debiesen tomar decisiones audaces
y resolutas sobre el camino que quieren tomar, com-
prometerse con su decision e invertir agresivamente para
moverse tan lejos y tan rapido a través de ese camino
como sea posible. La mayoria de los desafiantes tienen
tres amplias alternativas a su disposicién:

«  Aprovechar la estrategia del lider. Aunque las empre-
sas mas grandes tienen ventajas de escala, estin
también sujetas a las reglas que se han impuesto.
Los desafiantes tienen oportunidades para aprove-
charse del mercado existente y ganar usando capa-
cidades diferenciadas y sistemas de aprendizaje
para crear mas valor. En smartphones, por ejemplo,
Samsung se aprovech6 de la estrategia y del pricing
del iPhone, de Apple. Usé sus fuertes relaciones de
redes y sus capacidades de orientaciéon de mercado
para hacer-se un lugar como el lider en tamafio y
produccién a bajo costo

« Laestrategia de secuestro. Aprovechar estrategias
existentes pareciera ser la forma mas facil de en-
trar si el lider en tamafio deja que ocurra. Pero de-
safiantes agresivos también pueden secuestrar el
profit pool de la industria al ganarse a los mejores
clientes o al introducir algo nuevo que cree una de-
manda adicional en este lucrativo grupo. BMW, por
ejemplo, uso esta estrategia en el mercado automo-
triz mundial al desarrollar una marca premium, gra-
dualmente extendiéndola hacia otros rincones del
negocio automotriz—desde city cars a SUVs y stiper
autos. Borealis sigui6é un camino similar en plasti-
cos al enfocarse en los mercados de poliolefinas
de mayor valor, como aplicaciones de cable y tube-
rias de gas a alta presion

« Disrupcidn. Otra excelente alternativa para un de-
safiante es dejar obsoleta la ventaja de tamafo del
lider al cambiar las reglas del juego. Amazon cau-
s6 grandes estragos en el segmento de retail con
su modelo revolucionario que usa internet. South-
west Airlines mostré como hacer dinero en viajes
aéreos con su estrategia de servicio low-cost, sin
adornos. La digitalizacién estd abriendo oportunida-
des de disrupcién en muchas industrias. Miremos
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a Netflix: primero subvertié el modelo de Block-
buster y luego a si misma al pasar de enviar DVDs
por correo a hacer streaming online. Lo que est
claro es que la disrupcién es mas que tan solo in-
novar. Requiere romper las reglas existentes del
juego para crear liderazgo econémico

Levantando la vara para lideres

La paradoja del liderazgo es que las mas grandes com-
pafifas a menudo no son los lideres en retornos. Como
mencionamos anteriormente, los mejores en desem-
peflo en nuestra investigacion retornaron en promedio
casi dos veces su costo de capital promedio ponderado.
Pero entre los lideres en tamafio de cada mercado, solo
el 26% llegd o pasé esa meta; 36% ni siquiera retornd
su costo de capital (ver F@Ma 2).

Los lideres de mercado a menudo logran alcanzar su
tamafio gracias a capacidades y activos superiores. Pero
no es poco comin que las comparfiias se acomoden de-
fendiendo su posicion, arriesgando convertirse en com-

F@MA <2 :Sélo 26% de los lideres en tamaiio de una

industria refornan dos veces o mds su costo de capital
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Nota: andlisis de 315 compaiiias en 45 mercados correctamente definidos
Fuente: S&P Capital IQ; reportes anuales; reportes de mercado; Damodaran Online
(para WACC:s de industrias); base de datos Returns to Leadership, de Bain; andlisis Bain

placientes. Los lideres mas fuertes estin significativa-
mente mas enfocados y son més intencionales sobre
qué hacen con su liderazgo. Establecen un objetivo para
alcanzar su maximo potencial y van tras éste agresiva-
mente, tomando completa ventaja de su tamafio y po-
tenciandolo con otros atributos. Tipicamente siguen al
menos uno de los siguientes caminos:

« Jugar segun las reglas. Los participantes de la in-
dustria tienen la oportunidad tnica de extender su
liderazgo en retornos al apegarse a las reglas estable-
cidas del juego y ejecutar mejor que nadie. Si bien
esto suena simple, es todo menos eso. La compaiia
debe maximizar las ventajas de escala y de los acti-
vos del core business desarrollando capacidades que
le permitan reducir costos y construir calidad mas
rapido que sus competidores. Eso significa aprender
e invertir y al mismo tiempo evitar generar comple-
jidad que pueda ahogar los retornos. Intel es un
gran ejemplo. El lider en semiconductores estable-
ci6 las reglas del juego tempranamente y rara vez se
ha alejado de ellas. Otros lo han amenazado, pero
Intel ha permanecido a la delantera al desplazarse
rapidamente por la curva de aprendizaje para intro-
ducir un chip mas potente cada 18 meses

«  Torcer las reglas. Jugar segtin las reglas esta bien.
Pero avanzar hacia el maximo potencial puede re-
querir torcer las reglas un poco, o en algunos casos,
mucho. Esto puede significar usar las fortalezas cen-
trales para generar nuevas oportunidades, como
Starbucks hizo cuando cre6 una marca internacio-
nal y estandarizé una experiencia de beber café cui-
dadosamente disefiada, permitiendo a la compania
transformar los mercados locales y ganar mayores
retornos. Telefénica de Espafia torci6 las reglas en
telefonia al proveer tanto telefonia moévil como fija,
permitiéndole ofrecer un producto combinado que
nadie mas podia equiparar

«  Romper las reglas. Esta es claramente la estrategia
mas dificil para una compania grande, ya que la
mayoria de los lideres tiene alto interés en ganar
segun las reglas actuales. Algunas veces, sin em-
bargo, las companias lideres pueden usar su tama-
fio y su influencia para rehacer las reglas en su pro-
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pio beneficio. DeBeers, por ejemplo, cambi6 el mo-
delo en el negocio de los diamantes de una ventaja
competitiva basada en la oferta a una estrategia mas
impulsada por la demanda, aprovechando activos
ocultos basados en la relacién Ginica que tiene la
compafiia con sus clientes y el poder de la marca
DeBeers. IBM us6 su tamafio, la profunda relacién
con sus clientes y su expertise técnica para pasar de
ser un productor de hardware a un proveedor de
software y servicios con altos margenes

Como hemos visto, el liderazgo en retornos es inmen-
samente valioso. En la mayoria de los mercados, una
o dos compaiiias ganan todo el dinero mientras otras
luchan por retornar su costo de capital y no destruir valor.
Pero las compafiias que logran los més altos niveles
de liderazgo utilizan mas que sélo su tamafio. Toman
importantes decisiones sobre donde enfocar su tiempo
e inversiones, y luego trabajan rigurosamente para de-
sarrollar los activos y capacidades que generan retor-
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nos superiores. Los lideres empiezan por hacerse las
siguientes preguntas:

1. ¢Estamos extendiendo nuestra ambicién mas alld de
los actuales estindares de desempefio de la industria?

2. ¢Tenemos un claro camino hacia el liderazgo en
retornos, ya sea como desafiante o como lider?

3. ¢Estamos desarrollando activos exclusivos, afinan-
do capacidades superiores, ganando a los clientes
mas atractivos y creando beneficios de alcance?

Llegar a la respuesta correcta usualmente requiere que
los lideres de las companias vayan mas alla del desem-
peno y de las expectativas de utilidad “normales”. La
escala ayuda, pero compafiias que consistentemente
sobrepasan a su competencia y toman ventaja de la eco-
nomia del liderazgo estan impulsadas por una ambiciéon
a apuntar mas alto y una determinacién para construir
ventajas competitivas mas alla del tamafio. @
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