
O L A C H  Z O L T Á N

Portfolio-analízis a stratégiai 
marketingtervezésben

Minden hatékony m arketing a lap ja  a tervezés. M ivel 
a m arketing csak akkor  lehet eredményes, ha straté­
g ia i szem lélet hatja  á t  és alapozza meg, term észete­
sen tervezés a la tt  itt és m ost a stratégiai tervezést és 
annak m ódszereit értjük.

M agyarországon m a még a m arketing fejlettségé­
nek és stratégiai m egalapozottságának színvonala a 
vitathatatlan  fe jlődés ellenére kétséges, egyenetlen, 
sőt, helyenként alacsony. Ezért is lehet hasznos a 
stratégiai m arketingtervezés egy olyan, sokoldalúan  
felhaszn álható, de nálunk még m a is viszonylag rit­
kán a lka lm azott eszközének váz latos ismertetése, 
am elyet a v á lla la tok  a fe jle tt  p iacgazdaságokban  
igen széles körben használnak. Ez a c ikk  a  portfo lio- 
analtzissel fog la lkoz ik .

Elméleti alapok és a gyakorlat

A portfolio-analízis (portfolio-elemzés, portfolio-tech- 
nika) módszereinek hasznossága a teljes marketingte­
vékenység stratégiai megalapo­
zásában bebizonyosodott. Leg­
gyakrabban a termékstratégia ki­
alakításában, a termékmarketing­
ben használják, de jól alkalmaz­
ható a marketing más területein, 
a szegmentációban, a targeting- 
ben, a kommunikációs, az ár- és 
disztribúciós stratégia kidolgozá­
sában is.

Nálunk a portfolio elsősorban 
pénzügyi fogalomként gyökerese­
dett meg, pedig a nemzetközi szó- 
használathoz hasonlóan minden, 
a gazdasággal kapcsolatos ténye­
ző- vagy tárgyi jellegű összetétel 
nyugodtan nevezhető portfolió­
nak. A portfolio-analízis fogalmá­
nak eredete egyébként valóban a 
pénzügyekre, konkrétan a beruhá­
zási portfoliókra, értékpapír-cso­
magokra, illetve azok összetételé­
nek -  kezdetben még csak nem is

feltétlenül stratégiai szempontú -  értékelésére nyúlik 
vissza: az első ilyen technikák az értékpapír-portfoliók 
kockázat-megtérülés (hozam) viszonyának vizsgálatát 
szolgálták. Innen már nem túlzottan hosszú út vezetett 
annak felismeréséhez, hogy egy vállalat termékskálájá­
nak szerkezete rokon vonásokat mutat például egy 
részvénycsomag struktúrájával, hiszen ez is különböző 
forgalomképességű és hozamú termékekből tevődik 
össze.

A vállalatok-vállalkozások túlnyomó többsége 
több terméket gyárt és forgalmaz, sőt több piacon 
vagy piaci szegmensen teszi ezt. Ilyen értelemben be­
szélhetünk termék- és piacportfolióról egyaránt. Egy 
valódi marketing-, illetve stratégiai szemlélet a kettőt 
összhangjában, egymásnak való megfelelésében, de 
piaci determinációval vizsgálja, hiszen a termelési 
szemlélet („azt kell eladni, amit megtermeltünk") 
már egy kialakulóban lévő piacgazdaságban sem áll 
meg a lábán. A portfolio-analízis éppen ehhez ad 
megfelelő módszereket: segítségével a „többtermé- 
kes" vállalatok a piac(ok) által meghatározott termék­
vagy stratégiai-üzletági struktúrájukat ki tudják ala­

kítani. A portfolio-elemzés a vál­
la latok  szám ára a m arketing- 
szempontból és /vagy gazdasági­
lag legkedvezőbb összetételek 
analitikus vizsgálati és egyben 
stratégiai tervezési módszere.

A termékstratégiai döntések 
például olyan tényezőkkel kap­
csolatosak, mint az, hogy a gyors 
vagy lassú piaci növekedést fel­
mutató, illetve alacsony vagy ma­
gas nyereséget, alacsony vagy 
magas fedezetet biztosító termé­
kek, termékcsoportok közül me­
lyek azok, amelyeknek termelé­
sét, részarányát növelni vagy 
csökkenteni kell, és ehhez milyen 
irányú erőforrás-átcsoportosítá­
sok szükségesek.

A döntés-előkészítés egy egy­
szerű, korábbi módszere az úgy­
nevezett termékpozicionálás, ami 
a portfolio-analízis előfutárának
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is tekinthető. A termékpozicionálás során két kiemelt 
fontosságú kritérium szerint (ezek lehetnek például a 
piaci növekedési ütem és a nyereségtartalom) a ter­
mékek négy kategóriába (átlag feletti, illetve átlag 
alatti) sorolhatók. A módszert az 1. ábra mutatja be.

7. ábra
A termékpozidonálás módszere

(A, B, C, D termékekre)

Kritérium  1. i Kritérium 2. átlagértéke

A B

--- ------- __1 -------------------- Kritérium  1. átlagértéke

C D

------------------►  Kritérium  2 .

A módszer a termékek finomabb osztályozását 
nem teszi lehetővé, így mélyebb elemzést, igazán 
megalapozott stratégiai következtetések levonását 
sem. Egy másik hibája, hogy csak statikus állapot be­
mutatására alkalmas. Többek között korlátái miatt is 
alakultak ki fokozatosan a portfolio-technika külön­
böző változatai.

A portfolio-elemzés technikái ugyanakkor a fenti­
ekhez, a termékek pozicionálásához hasonló elveken 
alapulnak, a termékeket (termékcsoportokat, üzlet­
ágakat, vagy mást, amit vizsgálunk) ugyanúgy koor­
dináta-rendszerben helyezik el. Az alapvető különb­
ség az, hogy a felhasznált kritériumok nem egyszerű, 
egyedi tényezők, hanem bonyolultabb, összetett di­
menziók (a továbbiakban ezért megkülönböztetésül 
dimenziónak is nevezzük őket), amelyeket számos 
egyedi kritérium, ismérv figyelembevételével, struk­
turálásával, matematikai módszerek felhasználásával 
történő összegzés útján alakítunk ki. (Egyes vélemé­
nyek szerint a portfolio-analízis elnevezés is innen 
származik, mivel a vizsgálat dimenziói tulajdonkép­
pen ismérvek portfoliói.)

A dimenziók kiválasztása

A portfolio-analízis első és alapvető lépése azoknak a 
dimenzióknak (tehát strukturált kritériumhalmazok­
nak) a kiválasztása, amelyek „mentén" a termékport­
foliót értékelni kívánjuk. A választott dimenziókat 
ennek következtében a vállalat legfontosabb straté­
giai céljai határozzák meg. Az tehát, hogy például a 
termékskála jövőbeni összetételében milyen szem­
pontok domináljanak, vállalatonként különböző le­
het. A portfolio-technika rugalmassága ezt lehetővé

teszi, mivel az egyes kritériumok dimenziókká való 
rendezése „semleges" matematikai-statisztikai mód­
szerekkel történik. Éppen ez az, ami miatt a portfolio- 
technika alkalmazási köre rendkívül széles lehet. Az 
eredmények realitását, helyes stratégiai következteté­
sek levonását, azaz a vizsgálatok elvégzésének értel­
mét viszont döntően befolyásolja a kritériumok he­
lyes megválasztása és azok alapján a dimenziók meg­
bízható kialakítása.

Néhány példa arra, hogy a két összetett dimenzió 
az elemzés céljától -  attól, hogy a vállalat mit akar 
vizsgálni -  függően milyen különböző lehet (a továb­
biakban az itt említett portfolioanalízis-típusok egy 
részét részletesebben is ismertetjük):

-  piaci részesedés és piád növekedés, illetve „vonz­
erő" (például a BCG -  mátrix a termékstratégia-kialakí- 
tás, termékportfolio döntés-előkészítéséhez);

-  kockázat és megtérülés (például a Wind-mátrix a 
pénzügyi portfoliók vizsgálatához);

-  értékesítés- és profitalakulás (például a termék- 
teljesítmény-mátrixok, a Wind-Claycamp-féle négy- 
dimenziós mátrix);

-  kalkulált saját árak és piaci árak melletti hoza­
mok (árstruktúra kialakításához, nyereségoptimalizá­
láshoz);

-  kommunikációs ráfordítások és piaci növekedés 
(reklámhatékonyság vizsgálatához);

-  kommunikációs mix a piacon és a saját termékek 
életciklus-helyzete (kommunikáció tervezéséhez);

-  ügyfél-, illetve vevőszintek árrés-viszonyai és saját 
kalkuládós struktúra (értékesítési csatornák hosszának 
meghatározásához, vagy adott csatornák mellett piacok 
kiválasztásához);

-  jövedelmezőség és versenyhelyzet (például a 
Shell-mátrix a termékstratégia megalapozásához);

-  értékesítés növekedése, a piaci részesedés és jö­
vedelmezőség (az International Harvester négydi­
menziós modellje, termékstratégiai döntések előké­
szítéséhez);

-  „üzleti erő" és az ágazat „vonzereje" (például a 
GE-McKinsey mátrix, szintén a termékstratégia meg­
alapozásához).

Mint a vizsgálatok lehetőségeinek csak példaként 
említett változataiból is kiderül, a portfolio-technika a 
marketing átfogó stratégiájának kialakítása mellett 
annak valamennyi területén, a marketing-részstraté­
giák megalapozására, a 4P (termék-, ár-, disztribúció 
és marketingkommunikáció) mindegyike esetében is 
használható. A technika elveinek alkalmazásával 
szinte tetszés szerint tervezhetők (természetesen nem 
csak marketingcélokra, hanem bármilyen tudomány­
ágban és gyakorlati területen szükségessé váló bármi­
lyen stratégiai jellegű döntés előkészítése céljából) a 
legkülönbözőbb elemzési célokat szolgáló mátrixok.

A portfolio-elemzés különböző szinteken is elvégez­
hető. A termékstratégiai elemzéseket el lehet végezni 
például egy-egy piaci szegm ensre külön-külön 
és/vagy a vállalat teljes piacára vonatkozóan. A vizsgá­
lat különböző szintjei azon is alapulhatnak, hogy a mát­
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rixban egyes ügyleteket, termékeket, termékcsoporto- 
1 kát, vagy nagy, „soktermékes" vállalatok esetében 

például a vállalat stratégiai egységei (SBU -  strategic 
business unit) szerint összesített teljes termékköröket 
kívánunk-e elhelyezni. Ezek kombinációja számos kü- 
lön-külön és végül együtt értékelendő mátrix felállítá­
sát jelentheti, így a többszintű elemzés esetén a portfoli­
ók valóságos hierarchiája is kialakítható. Ez különösen 
a több, különböző stratégiai célok alapján, különböző 
életciklus-fázisban lévő és eltérő növekedési ütemű ter­
mékeket forgalmazó SBU-val rendelkező nagyvállala­
tok esetében lehet célszerű, mélyebb strukturális elem­
zések elvégzése céljából.

Lényeges még egyszer hangsúlyozni, hogy a di­
menziók összetettek. Például, ha a szóban forgó egyik 
dimenzió az értékesítés alakulása, a dimenzió definiá­
lásánál minden olyan tényezőt figyelembe kell venni, 
ami az értékesítésre lényeges hatással van (piacok nö- 

i vekedésének iránya, arányaik, értékesítési volumenek 
alakulása, a termékcsoport, az ágazat helyzete bel- és 
külföldön stb.). Vagy: ha az egyes SBU-k termékköreit 
akarjuk pozicionálni úgy, hogy például az egyik di­
menzió a relatív versenyhelyzet, a másik a piaci „vonz­
erő" (tulajdonképpen a növekedési potenciál) legyen, a 
dimenziókat például a következő kritériumok figye­
lembevételével állíthatjuk össze:

-  relatív versenyhelyzet: abszolút és relatív piaci 
részesedés, piaci jelenlét érzékelhetősége, goodwill, 
akciórádiusz, piacok földrajzi távolsága, jövedelme­
zőség, piaci erő, agresszivitás, ár-minőség viszony, 
márkahasználat, rugalmasság, szállítási megbízható­
ság, kommunikációképesség stb.

-  piaci vonzerő: piac nagysága, piac minősége, ve­
vőkör mérete és összetétele, piac növekedési üteme, 
verseny intenzitása, saját versenyképesség, piaci vi­
szonyok stabilitása, életciklusban elfoglalt hely, jöve- 
delem-(profit-)potenciál, kapacitáshelyzet, beruházás- 
igény stb.

A kritériumok száma esetenként szinte a végte­
lenségig szaporítható. Az analízis eredményeinek 
orientatív hatása szempontjából -  mivel a mélyebb 
elemzést több tényező vizsgálata teszi lehetővé -  mi­
nél több kritériumot kívánatos a vizsgálatba bevonni. 
Több szempontot is célszerű azonban ezzel kapcso­
latban korlátként figyelembe venni. Először is egy bi­
zonyos határon túl az értékelési feladat már szükség­
telenül bonyolódik. Másodszor: túlzottan sok kritéri­
um esetén a döntő fontosságú ismérvek óhatatlanul 
relatíve kisebb súlyt kapnak a dimenzió összeállítá­
sakor. Harmadszor: mivel a dimenziók összeállításá­
nak előkészítése (például a kritériumok egymáshoz 
viszonyított súlyának meghatározása) mindenkép­
pen szakértők közrem űködését igényli, célszerű 
ügyelni a szubjektivitás növekedésének veszélyére, 
és arra, hogy több ismérv esetén a szakértők esetle­
ges lobby-érdekei több tényező megítélését befolyá­
solhatják. Mindezért csak a lényeges, az adott dimen­
zió szempontjából döntő fontosságú kritériumokat 
ajánlatos figyelembe venni.

Kritériumok és súlyok

Jogosan merül fel a kérdés, hogy hogyan lehet az 
egyes kritériumokat dimenziókká egyesíteni, amikor 
ezek közül egyesek teljesen, mások csak részben 
számszerűsíthetők, jelentős részük azonban egyálta­
lán nem kvantifikálható. Ráadásul előfordulhat, hogy 
számszerű adatok ugyan vannak, de a szóban forgó 
kritérium „működése" nagyobb változások (például 
piaci recesszió, állami beavatkozások) hatásának le­
het kitéve. Utóbbi esetben hasznos lehet több külön­
böző (például optimista, reális és pesszimista) forga­
tókönyv, és bekövetkezési valószínűségük alapján 
súlyozni az adatokat. Abban az esetben viszont, ha a 
kritérium nem kvantifikálható, marad a minőségi 
szempontok alapján végrehajtott szakértői pontozás 
módszere. Ennek következében a számszerűsíthető 
kritériumok fokozatait is -  az összesíthetőség érdeké­
ben -  pontszámokká kell alakítani. Az egyes kritériu­
mok értékeire vonatkozóan általában az 1-től 10-ig 
terjedő pontszámok az elemzésekhez kielégítő mérté- < 
kű differenciálást jelentenek.

Az egyes dimenziók kialakításának elvi menete 
-  termékportfolio-analízis esetére vonatkozóan -  mind­
ezek figyelembevételével a következő:

Először minden egyes, a dimenziók kialakításába 
bevont -  tehát korlátozott számú és lényeges -  kritéri­
um kategória-értékeit állapítjuk meg, azaz heuriszti­
kus módszerrel, szakértők -  a pontosság fokozása cél­
jából több szakértő -  segítségével a kritériumok kü­
lönböző értékeihez, illetve minőségeihez 1 és 10 pon­
tos határok közötti diszkrét pontértékeket rendelünk.
Itt természetesen ügyelni kell arra, hogy vannak 
olyan kritériumok, amelyeknél a termék pozíciójára 
gyakorolt hatás szempontjából az 1, és vannak, ame­
lyek esetében a 10 a legpozitívabb érték.

Ezután meg kell állapítani az egyes kritériumok 
figyelembe veendő relatív súlyát az adott dimenzió 
kialakításában. Ezt becslés helyett a pontosság foko­
zása érdekében -  számos más módszer mellett -  pél­
dául úgy lehet elvégezni, hogy az úgynevezett Ross- 
féle optimális párelrendezési módszer alkalmazásé- » 
val kritériumpárokat állítunk fel (minden kritérium­
mal szembekerül mindegyik), és több szakértő, külön 
végzett munkával, az egyes párokon belüli elsőbbsé­
get (nagyobb relatív fontosságot) megállapítja. Ezek 
összegzésével - mérsékelt pontossággal -  már tulaj­
donképpen kialakíthatók a relatív súlyok, ha az is­
mérvek végső sorrendjéhez súlyértékeket rendelünk.
A megbízható súlyozáshoz azonban célszerű a Saaty- 
féle relatív fontossági arányszámokat alkalmazni. (Ez 
a módszer nem csak azt mutatja meg, hogy a párokon 
belül melyik kritérium fontosabb, nagyobb súlyú, ha­
nem azt is, hogy mennyivel, és mátrix-, illetve vektor- 
algebrai módszerrel állapítja meg ezután a relatív sú­
lyokat.) Ugyancsak a pontos minősítés érdekében a 
szakértői véleményeket szokás konzisztencia (az 
egyes szakértők következetessége) és konkordancia (a
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bírálók egyetértésének foka, csoportegyetértés) szem­
pontjából is ellenőrizni, illetve korrigálni.

A következő lépésekben -  az értékelések pontszámai 
és a relatív súlyok alapján -  az egyes termékekre vonat­
kozóan elvégezzük azokat a számításokat, amelyek 
eredménye a termékenkénti úgynevezett transzformált 
pontszám. A termékeket ezután transzformált pontszá­
múk alapján pozícionáljuk a portfolio-mátrixban.

A termékeket a portfolió-analízis ugyanis az úgy­
nevezett portfolio-„mátrix"-ban helyezi el. A portfo- 
lio-mátrix nem valódi mátrix, csak struktúrájában ha­
sonlít arra, hiszen alapja egy teljesen hagyományos, 
Descartes-féle koordináta-rendszer. Az ordináta és az 
abszcissza a két dimenzió értékeit mutatja, az origó itt 
is a bal alsó sarok, ahonnan jobbra, illetve felfelé ha­
ladva növekednek a dimenziók értékei (2. ábra).

A termékeket a koordináta-rendszerben elhelyez­
ve, helyzetükből egyértelműen kiderül, hogy mely di­
menzió szerint milyen érték tartozik hozzájuk. Nyil­
vánvaló, hogy a termék piaci helyzetének megítélése­
kor az alacsony-alacsony értékpárok által determinált 
mezőbe kerülő termékek minősítése a legkedvezőtle­
nebb, és a magas-magas mezőbe pozicionáltaké a leg­
jobb. A jövőre vonatkozóan a különböző mezőkbe ke­
rülő termékekkel összefüggésben különböző fejleszté­
si stratégiák kialakítására van szükség. Mivel minden 
mezőhöz pontosan meghatározható stratégiák tartoz­
nak, látszólag a pozicionálással a vizsgálat el is érte 
célját. Ez sok esetben igaz is.

Termékpozicionálás

A helyzet azért nem ennyire egyszerű. A termékek 
pozicionálásakor az egyes termékeket körökkel szo­
kás jelölni, melyek területének aránya az egyes termé­
keknek a vállalati termékportfolióban betöltött szere­
pét (például forgalmi volumenét) mutatja. Mivel sok- 
termékes vállalatokról van szó, lehetséges, hogy a 
kedvezőtlenebb mezőkbe nagyvolumenű, a vállalat­
nál meghatározó szerepet játszó termékek kerülnek. 
Következésképpen a pozíciókat és stratégiákat nem 
szabad mechanikusan értékelni, illetve kialakítani,

hanem csak az egyes termékek kölcsönhatásait, a vál­
lalat helyzetére gyakorolt hatásukat is figyelembe vé­
ve. Ehhez viszont már más módszerek szükségesek, a 
portfolio-analízis technikája erre nem alkalmas.

A „sima" pozicionálás alapján kialakított differen­
ciálatlan stratégiával kapcsolatos másik problémakör 
abból fakadhat, hogy az így felvázolt portfolio statikus 
helyzetet mutat, a jelenlegi termékkör jelenlegi helyze­
tét értékeli, és így, ha csak az egyes mezőkhöz tartozó 
elvileg helyes stratégiákat alkalmazzuk, mechanikusan 
járunk el, ami tévútra vezethet (például a stratégiák 
eredője nem felel meg az összvállalati céloknak).

Mindezek miatt a portfolio-analízis alkalmazása­
kor -  bonyolult termékstruktúrával rendelkező válla­
latok esetében -  két feltételt hasznos szem előtt tarta­
ni (amelyek bármelyikének figyelmen kívül hagyása 
a vizsgálat hosszú távú eredményességét kérdőjelez­
heti meg): a vizsgálat dinamizmusát és a vállalati cé­
lok érvényesülését.

A dinamizmust a portfolio-analízis meghatározott 
idő múlva, vagy rendszeres időközönként történő új­
bóli elkészítése biztosítja, ezáltal a stratégiai tervezés 
egyik fontos szempontja az ellenőrzés és a visszacsa­
tolás, és így a stratégia módosítható.

A célok figyelembevételét pedig többféleképpen is 
biztosíthatjuk. Az egyik lehetőség az, hogy előre ki­
alakított alternatív stratégiák alapján kidolgozott jö­
vőbeni termékportfoliókat vizsgálunk, amelyek közül 
azt a portfoliót, és a hozzátartozó stratégiát választ­
juk, amely a vállalati céloknak, vagy az összvállalati 
stratégiának leginkább megfelel, tehát azt, amelynél a 
termékpozíciók egyes mezőinek jövőbeni összetétele 
a vállalat számára a legkedvezőbb képet mutatja. Ter­
mészetesen az alternatív portfoliók valamely kombi­
nációját is választhatjuk, ha azt például az egyes ter­
mékek közötti kölcsönös függőségi helyzetek, a nye­
reségmaximalizálás, a kockázatok eloszlása, a kon­
junktúraérzékenység szempontjai stb. indokolják.

A másik lehetőség az úgynevezett célportfolio- 
módszer. Ha ezt a módszert kívánjuk alkalmazni, a 
portfolio-technika módszerével elvégezzük a pozicio­
nálást a jelenlegi helyzet alapján, majd előre meghatá­
rozzuk, hogy a mátrixban az egyes termékek mega­
dott idő múlva mely pozícióba kerüljenek. Ilyenkor a 
portfolio-elemzés azt is megmutatja, hogy a jelenlegi 
helyzet alapján indokolt egyedi termékstratégiák he­
lyett a célhelyzet eléréséhez milyen stratégia alkalma­
zása szükséges. így a további termékstratégia kidol­
gozóinak feladata ezután már inkább az lesz, hogy a 
célhelyzet eléréséhez vezető módszereket, feltétele­
ket, folyamatokat kidolgozzák, és a vállalati erőforrá­
sokat ennek megfelelően allokálják.

Összefoglalóan megállapítható: ha a portfolio-ana­
lízis módszerét helyesen alkalmazzuk, a módszer a 
vállalati munka szinte minden területén, és ezen belül 
a marketingben (tehát tulajdonképpen a számvitel, az 
adminisztráció és a technológia kivételével minde­
nütt) a stratégiai tervezés egyik leghatékonyabb esz­
köze lehet. A módszer megbízhatósága és pontossága
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igen magas fokú, ha a két dimenziót helyesen választ­
juk meg és alakítjuk ki.

A portfolio-technika eddig nem említett további 
előnye, hogy a módszer szinte a kívánt mélységig 
finomítható. A portfolio-mátrix mezőinek száma elvi­
leg ugyanis a hozzájuk tartozó stratégiák identifiká­
ciójának, pontosabban interpretálhatóságának határá­
ig növelhető: a mátrix lehet 2x2-es (mint például az 
„őstípus", a BCG-mátrix), de lehet 3x3-as, sőt „sza­
bálytalan" formájú (mint a 3x5-ös Hofer-mátrix) is. A 
cikk második része a portfolio-technika legismertebb, 
a nemzetközi szakirodalomban leggyakrabban emlí­
tett, leginkább használatos eljárásai (BCG, GE) mellett 
néhány további eljárást is ismertet.

Sztenderd módszerek

• A BCG- (növekedés-részesedés) mátrix
A Boston Consulting Group (BCG) növekedés-ré­

szesedési mátrixa, a portfolio-analízis technikáinak 
őstípusa, a legismertebb portfolio-módszer, körülbe­
lül 1970 óta használatos. Megjelenése és ismertté válá­
sa adott inspirációt más cégeknek, illetve kutatóknak 
ahhoz, hogy a BCG-módszer továbbfejlesztett vagy 
speciális igényeknek megfelelő változatait kidolgoz­
zák, és így az összes később kifejlesztett módszer a 
portfolio-analízisnek a Boston Consulting Group által 
javasolt technikáján alapul.

A BCG-mátrix két dimenziója a piaci növekedés és 
a piaci részesedés. A két dimenziót a konzultánscég i 
nagyrészt pénzügyi megfontolások alapján állította 
össze, azaz a dimenziók kialakításához felhasznált 
kritériumok pénzügyi szemléletet tükröztek. A logika 
ebben a megközelítésben az volt, hogy a piaci növe­
kedés az érdekében felhasznált költségek (beruházá­
sok, marketingköltségek stb. -  ezek mértéke ugyanis 
a piaci növekedés arányától függ) következtében a 
pénzfelhasználással, míg a piaci részesedés (a hozam 
növekedése a piaci részesedés növekedésével ará­
nyos) a bevételekkel és ezen keresztül a kettő együtt a 
profittal mutat korrelációt.

A BCG-mátrix 2x2 mezős. Mind a négy mezőhöz 
természetesen meghatározott jellemzők és ezek kö­
vetkezményeképpen különböző, pontosan körvona­
lazható stratégiák kapcsolhatók. A BCG-mátrix sémá­
ját a 3. ábra mutatja.

A mátrix kidolgozói a statikus értékelés elkerülése 
céljából eleve a vizsgálat időközönkénti újbóli elvég­
zését javasolták. A két dimenzió kialakítása úgy törté­
nik, hogy

-  a piaci növekedés dimenziója a teljes iparág 
(ágazat) piacára vonatkozik;

-  a termékek piaci részesedésének dimenzióját pe­
dig a vállalat saját piacrészesedése alapján határozzák 
meg.

A mátrix eredeti változata a piacrészesedést csak a 
legnagyobb versenytárséhoz viszonyította, a későbbi,

továbbfejlesztett változatok azonban már az abszolút 
(saját részesedés a teljes ágazati piacon) vagy a relatív 
(saját részesedés a három legnagyobb versenytársé­
hoz viszonyítva) piacrészesedéssel is számoltak.

A BCG-mátrix négy mezejébe pozicionált termé­
keknek az alkotók kedélyes elnevezéseket adtak.

A sztártermékek piaci részesedése és a piaci növe­
kedés üteme egyaránt magas. Mivel magas a növeke­
dési ütem, magasak a költségek, hiszen nagy a fej­
lesztési és marketing-igény. A nagy piaci részesedés 
nagy volumenű bevételt jelent, de a sztártermékek 
profitja a költségek miatt nem magas. Ezeknél a ter­
mékeknél a piaci növekedésnek az életciklus változá­
saival bekövetkező lassulása (a meglévő magas része­
sedés figyelembe vételével) a fajlagos költségek rela­
tív csökkenésével jár, így a „sztárok" -  profittermelő­
ként -  lassan átkerülnek a „fejőstehenek" közé. Nor­
mális esetben tehát ezek a vállalat jövőjének bázisai, 
a potenciális nyereségforrások. A vállalat számára az 
ebbe a mezőbe pozícionálható termékek esetében a 
logikus stratégia az agresszív fejlesztés, a piaci része­
sedés növelésére való törekvés, hiszen a nagyobb pi­
acrésze sedés később nagyobb profittömeg jelentke­
zését ígéri.

A fejőstehenek piaci részesedése magas, a (továb­
bi) piaci növekedés üteme alacsony, vagy csökkenő. 
A lassú vagy csökkenő ütemű piaci növekedés követ­
keztében ez a termékkör már több profitot hoz, mint 
amennyi pénzt a fejlesztés és a marketing elvisz. Rö­
vid távon a profit biztos, ezek a termékek hozzák azt 
a pénztömeget, amely fedezetet nyújt a vállalat fix 
költségeire, a fejlesztésekre. A fejőstehenekkel kap­
csolatos stratégia a piaci részesedés fenntartására 
(esetleg, a marketingköltségek növekedése által meg­
határozott mértékig, a versenytársak rovására történő 
növelésére) irányul.

A kérdőjel- (vagy néhol: kölyök-) termékek eseté­
ben a piaci részesedés (még?) alacsony, a növekedési 
ütem viszont magas: a kisebb piaci részesedés követ­
keztében nem hoznak profitot, a piac gyors növekedé­
si üteme viszont nagy fejlesztési és marketing-ráfordí­
tásokat igényel. A vállalati termékstratégiában a kér­
dőjelek sorsát végső soron a zárójelbe tett kérdőszó
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dönti el. Ha ugyanis a gyors piaci növekedés mellett a 
vállalat képtelen elérni az adott termékben a piac- 
részesedés növekedését, a kérdőjel-termékek sorsa a 
felszámolás, a piacról való kivonásuk lesz. Ellenkező 
esetben a sztártermékek közé kerülnek.

A „döglött kutyák" a pozicionálás során mind a 
piaci részesedés, mind a növekedés vonatkozásában a 
kedvezőtlenebb mezőbe kerültek. Nem igényelnek 
nagy ráfordításokat, hiszen a piac nem növekszik, sőt 
többnyire zsugorodik. Hozamuk viszont alig van, 
vagy az alacsony, illetve csökkenő piacrészesedés kö­
vetkeztében már nincs is. A döglött kutyák általában 
eleve sikertelen, vagy a fejőstehén-kategóriából leha­
nyatlott termékek. A velük kapcsolatban lehetséges 
legjobb stratégia a piacon még hátralévő időben a 
profit maximalizálása, a lefölözés (a piacontartás ér­
dekében kifejtett marketingköltségek és a profit kö­
zötti viszony által determinált mértékben), majd a ter­
mék kivonása a piacról.

A BCG-mátrix egyes mezőibe került termékek ter­
mészetesen nem egyszer és mindenkorra foglaltak he­
lyet valamely mezőben. Az egyes mezők közötti moz­
gások -  a különböző időpontokban elvégzett analízi­
sek tanúságaképpen -  gyakoriak is lehetnek. A fejőste­
henek által kitermelt vállalati fejlesztési pénzeszközök 
mindenekelőtt a sztártermékekhez áramlanak. Gyak­
ran olyan mértékben áramlanak a kérdőjelekhez is, 
hogy azok sztártermékké vál­
hatnak. A helyes stratégiát al­
kalmazó vállalat célja azonban 
mindig a kiegyensúlyozott port­
folio. Súlyos kockázattal jár, és 
ezért nem előnyös például az, 
ha a vállalatnak túlzottan nagy­
számú kérdőjel-terméke van, hi­
szen az új termékek beválási 
aránya, különösen fejlett piac- 
gazdaságokban, általában nem 
kedvező. Általában azt tartják 
„optimális" esetnek, ha a fejős­
tehenek részaránya a vállalati 
termékportfolióban 50 százalék 
körül vagy efelett van, és vi­
szonylag magas a sztárok ará­
nya is.

A termékek (SBU-k stb.) po­
zicionálása során az egyes ter­
mékek ábrázolása a mátrixban 
körökkel történik, ezek terüle­
teinek aránya az egyes termé­
kek forgalmának volumenével arányos. Ez a számítá­
sok során, a stratégia kialakításakor súlyozásképpen 
is használható. A mátrixban ábrázolni lehet a termé­
kek különböző időpontokra vonatkoztatott mozgását 
(mely termék melyik mezőbe került át), a jelenlegi és 
a tervezett vagy alternatív portfoliókat, akár együtt is. 
Ha célportfoliót ábrázolunk például együtt a jelenle­
givel, a kívánatos mozgások egyúttal kirajzolják a kö­
vetendő stratégia főbb irányait, sőt, a körterületek

egybevetésével a költségek, illetve a profit jövőbeni 
alakulására is következtetni lehet.

Ezek a megoldások, valamint a továbbiakban is­
mertetett más típusú portfolio-technikák többek kö­
zött azért is jöttek létre, hogy a BCG-analízis poten­
ciális hibáit kiküszöböljék. Á BCG-analízis ugyanis 
technikai apparátusánál fogva nem feltétlenül képes a 
különböző termékek eltérő költségszintjéből és jöve­
delmezőségéből fakadó megfontolások, valamint a 
kockázatok teljes körű figyelembevételére.

• Termékéletciklus és a portfolio-analízis
A termékmarketing egyik alapvető elmélete, a ter- 

mékéletgörbe-koncepdó és a portfolio-analízis során 
kialakult termékpozíciók között szembeötlő kapcsolat 
van. Ez a kapcsolat a BCG-analízis esetében mutatha­
tó ki a legérzékletesebben.

Az úgynevezett Barksdale-Harris-modell abból in­
dul ki, hogy a BCG-mátrix és a termékéletgörbe össze­
kapcsolható, ha „érintkezési felületüket" az értékesítés 
alakulásában keressük. A modell vázlatos ismertetése 
azért célszerű a portfolio-analízissel összefüggésben, 
mert a portfolio-technika és az életciklusok összekap­
csolásával a módszer mélyebb elemzésekre is lehetősé­
get nyújt, a portfolio-technika által „meghatározott" 
stratégiákat tovább finomítja.

A BCG-mátrix kiterjesztéseként értelmezhető mo­
dellt a 4. ábra mutatja be.

A már ismert elnevezéseken kívül a modell, mint 
láthatjuk, új termékcsoport-neveket vezet be. A BCG- 
mátrix ismert mezőibe pozicionált termékek elneve­
zése és sajátosságai ebben a modellben is ugyanazok. 
Bébi-termékeknek itt azokat a termékeket nevezzük, 
amelyek egészen újak a piacon, értékesítésük éppen 
elkezdődik, profitot még nem hoznak. A „nagy öre­
gek" a piaci részesedés nagysága következtében még 
hoznak profitot, de a piád „növekedés" már negatív.
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Hasonlóan negatív az „elhagyott lövészárkok" piaci 
növekedése, esetükben azonban már a piaci részese­
dés is csekély, így egyértelműen veszteségesek.

A modell a BCG-mátrixhoz hasonló felépítésű, de 
„kibővített" mátrixban is ábrázolható és értelmezhető 
(5. ábra).

A m átrix egyes mezőihez term észetesen itt is 
ugyanúgy megkülönböztetett stratégiák kapcsolha­
tók, mint a BCG-mátrixban. A BCG-mátrixból ismert 
négy termékcsoport, a sztárok, kérdőjelek, fejőstehe­
nek és döglött kutyák esetében a követendő stratégia 
azonos az ott vázoltakkal.

A bébi-termékek az innovációs szakaszban vannak, 
az életciklus bevezetési (vagy bevezetés előtti) szaka­
szában. A velük kapcsolatos stratégia természetesen az 
értékesítés növelése, a piacok kiépítése. Költségeket, 
erőforrásokat erősen igénybe vevő termékek. A nagy 
öregek esetében, mivel piacrészesedésük (még) nagy, 
jövedelmet hoznak, általában a piacrészesedés tartásá­
ra, esetleg a marketing-költségek függvényében növelé­
sére is („kétpúpú életgörbe") célszerű törekedni. Az 
„elhagyott lövészárkokkal" kapcsolatos helyes stratégia 
viszont már nem lehet más, mint a még lehetséges piac­
lefölözés után a piacról való kivonásuk.

A GE által használt dimenziók az „üzleti erő" és 
az „iparág vonzereje" voltak. A modell egyébként 
olyannyira hasonló a BCG-mátrixhoz, hogy felépíthe­
tő a BCG-mátrix dimenziói mentén is.

Az üzleti erő dimenziója, amit termék vagy üzletág 
(stratégiai üzleti egység -  SBU) esetében egyaránt le­
het használni, olyan kritériumokból állítható össze, 
mint például a piaci pozíció, értékesítés nagysága, nö­
vekedési ütem, jövedelmezőség, piaci részesedés, a 
technológia fejlettsége, a termék (vagy SBU) erősségei- 
gyengeségei, a személyzet képzettsége stb. Az ágazat 
vonzerejének dimenzióját pedig az iparág olyan mu­
tatói, kritériumai alapján állították össze, mint az ága­
zat volumene, árak, versenyhelyzet, versenystruktúra, 
piac-struktúra, átlagjövedelmezőség, nyereségszint, 
jogi szabályozottság, állami beavatkozás mértéke, 
munkaerő-ellátottság, inflációérzékenység, konjunk­
túrahelyzet és recesszió-érzékenység stb. A GE-mátrix 
felépítése a 6. ábrán látható. Az ábra az egyes mezők­
höz tartozó követendő stratégiákat is mutatja.

• A GE/McKinsey- (üzleti erő-ágazati vonzerő) 
mátrix

A sztenderd portfolio-modellek másik legismer­
tebb típusát a General Electric (GE) 1975-re fejlesztet­
te ki. A GE célja a BCG-mátrix olyan irányú tovább­
fejlesztése volt, ami a cég akkori célkitűzéseinek (a 
beruházási erőforrások átcsoportosítása a növekvő 
piaci lehetőségeket biztosító területekre a rövid távú 
jövedelemszint fenntartása mellett) jobban megfelelt.

6. ábra

A GE-mátrix felhasználásával végzett portfolio- 
elemzés nagy előnye, hogy részletesebb, finomabb 
stratégiai m egközelítéseket tesz lehetővé, mint a 
BCG-módszer. A modell igen jól dinamizálható, a 
vizsgálatot például évenként, vagy rendkívüli piaci 
hatás, illetve esemény bekövetkezésekor érdemes 
megismételni.

• A Shell- (jövedelmezőség-versenyhelyzet) mátrix
A Shell International 1975-ben kidolgozott portfo- 

lio-technikája az úgynevezett „irányításpolitikai" 
mátrixot alkalmazza a vizsgálatok eszközeként. A 
technika két dimenziója a piaci szegmens jövedelme­
zősége (az eljárás kidolgozói a szektor kifejezést hasz­
nálták), valamint az adott üzletág versenyhelyzete az 
adott szegmensen. A Shell a mátrixot saját SBU-i po­
zicionálására használta.

Az erősen gyakorlati szemlélet, amit a kidolgozók 
tanúsítottak, abban is megnyilvánul, hogy a két di­
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menzió kritérium-összetétele igen rugalmasan, az 
egyes ágazatok követelményeinek megfelelően vál­
toztatható. A módszer dimenziói kevésbé mérhető, 
kevésbé kvantifikálható kritériumokkal dolgoznak, 
mint a BCG-mátrix, nagyobb a szakértői megközelítés 
szerepe. Rugalmasságához ez is hozzájárul.

A szegmens jövedelmezőségének meghatározása­
kor kritériumként a piac és az ágazat hosszú távú nö­
vekedési potenciáljából kiindulva, alapvetően a piac 
minőségét befolyásoló tényezőket vettek számításba, 
finomítva a versenyhelyzet és az állami beavatkozás 
mint jövedelmet befolyásoló tényezők vizsgálatával. 
A versenyhelyzet dimenziója (a „relatív versenyerő") 
az abszolút és relatív versenypozíciókból, a kapacitás-, 
kutatás-fejlesztési és technológiai helyzetből, a kom­
petitiv előnyök számbavételéből stb. áll össze, amelye­
ket a SWOT-analízis módszereivel jól lehet vizsgálni. 
A mátrix 3x3 mezős, mint ez a 7. ábrán látható. A mát­
rix egyes mezőiben feltüntetjük az azokhoz tartozó, ja­
vasolt stratégiatípusokat is.

A két dimenzió megválasztása erőteljesen differen­
ciálható stratégiák alkalmazására nyújt lehetőséget. 
A bal felső mezőbe pozícionálható üzletágaknak (ezek 
tulajdonképpen a BCG-mátrix fejősteheneinek felelnek 
meg) csak a nyereségszerzés még meglévő lehetőségei­
nek kihasználása lehet a feladatuk. Ahol a mezőkben a 
piacvezetés stratégiája szerepel, a legkedvezőbb hely­
zetű üzletágak találhatók, a stratégiának e helyzet ki­
használására és fenntartására kell ösztönöznie. A „nö­
vekedés" stratégiája nyereséges üzletágakat tartalmazó 
mezőkben szerepel, de itt már a piaccal való lépéstar­
tás érdekében erőfeszítésekre van szükség.

Az átlagos helyzetű üzletágakat tartalm azzák 
azok a mezők, ahol a „megőrzés" (helyzetmegőrzés) 
stratégiai cél szerepel. Ezeknél az újabb befektetések­
nek általában már nincs értelmük, de nyereségpoten­
ciál még van. Az „erőfeszítések fokozását" célzó stra­
tégiára azoknál a üzletágaknál van szükség, ahol a jö­
vedelemhelyzet kedvező, de a versenypozíciók átla­

gosak, így az erőfeszítések a piacvezetési pozíció el­
éréséhez szükségesek. A fokozatos visszavonás és a 
kivonulás stratégiája különböző fokon kedvezőtlen 
helyzetű üzletági pozíciókat takar. A jobb alsó sarok­
ban azok az üzletágak találhatók, amelyek akár a jövő 
legsikeresebbjei is lehetnek, de jelenlegi versenypozí­
cióik gyengék. Itt gondos mérlegelés utáni egyedi 
döntésre van szükség.

© A Hofer- (versenyhelyzet -  termék/piacfejlett- 
ség) mátrix

A Hofer-mátrix talán a legbonyolultabb a portfolio- 
analízis ismert módszerei közül. Az eljárás kidolgozá­
sának oka: szükségessé vált egy olyan sztenderd port- 
folio-elem zési módszer, amely kiküszöböli a ter­
mék/ piac mátrixok minden hatékonyságuk ellenére 
fennálló hiányosságait. A Hofer-mátrix, miután ezek­
nek a követelményeknek nagyrészt eleget tesz, a legál­
talánosabb, legszélesebb körben használható, igen ke­
mény munkát kívánó eljárássá vált. Dimenziói a már 
ismert versenyhelyzet (bár a felhasznált kritériumok 
szélesebb körűek és összetettebbek, mint az eddig is­
mertetett mátrixok esetében), valamint az úgynevezett 
„termék/piacfejlettség". Az utóbbi dimenziót nagyon 
sok kritérium alapján úgy alakították ki, hogy a mátrix, 
elsősorban a több ágazatban működő, igen sok termé­
ket forgalmazó cégek számára, jól mutatja a termék- 
portfolio piaci pozícióin kívül az adott piaci helyzet 
pillanatnyi állapotának való megfelelőségét is, sőt a 
versenyhelyzet konkrét elemzésére is alkalmas.

A Hofer-mátrix mezőinek száma 5x3 (8. ábra). A 
mátrix-ábrába szokás szerint itt is köröket pozícionál­
nak, amelyek az üzletágakat, vagy még mélyebb, 
komplikáltabb vizsgálatok esetén a termékeket, forgal­
mukkal együtt mutatják. A Hofer-elemzésnél -  ha ága­
zatokat vagy üzletágakat pozicionálnak, a körökbe 
körcikkeket is helyeznek el, ezek centrális szöge (a 360 
fokos teljes körhöz viszonyítva) a cég ágazatonkénti, 
illetve termékenkénti piaci részesedéseit mutatja.
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A Hofer-mátrix, a mezők számának megfelelően, 
igen differenciált stratégiai lehetőségeket kínál. Hát­
ránya egyedül az, hogy nagyon komplikált.

® Az AD Little- (versenyhelyzet -  ágazati fejlett­
ség) mátrix

Az 1978-ban kidolgozott AD Little „üzletprofil"- 
mátrix tulajdonképpen ugyancsak a BCG-módszer to­
vábbfejlesztett változata. Dimenzióinak meghatározá­
sa és kritérium-összetétele olyan, hogy ágazati szin­
ten figyelembe veszi az életciklus adott helyzetét, és 
bizonyos mértékben a kockázatokkal is számol.

A két dimenzió közül az egyik, az „ágazat fejlett­
sége" -  némileg eltérő megnevezéssel (embrionális, 
növekvő, érett, öregedő) -  az életciklus szakaszait kö­
veti. A másik dimenzió a versenyhelyzet, amelynek 
koordinátája öt állapotot jelentő öt szakaszra (gyenge, 
kísérletező, átlagos, erős, domináns) bomlik. A mátrix 
tehát 4x5 mezőből áll, a húsz mezőhöz az eljárás húsz 
különböző, tehát igen finoman meghatározott straté­
giát javasol. A mátrix felépítését és javasolt stratégiáit 
a 9. ábrán mutatjuk be.

A portfolio-eSemzési módszerek jelenéről

A portfolio-analízis eddig ismertetett valamennyi 
modelljének közös vonása, hogy az egyetemesség 
igényével lépnek fel, tehát elvileg minden vállalat 
számára alkalmazhatók, termék- és üzletág-vizsgálat 
céljaira egyaránt. Itt és most nem kívánunk kitérni a 
portfolio-mátrixok egyéb típusaira (Ansoff mátrixa, 
W ind-C laycam p-m átrix, a többlépcsős együttes 
elemzésen alapuló portfolioanalízis-módszerek), de 
meg kell említeni, hogy a portfolio-technika fejlődése 
nem állt meg a hetvenes évek végén.

Az újabb irányzatok jelentős része nem fogadja el 
azt, hogy az ismert alapmátrixok segítségével minden
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vállalat stratégiája megalapozható. Ezért a fejlődés 
egyik korábbi irányába történő további elmozdulás 
(speciális, nem termékstratégiai feladatok megoldásá­
ra kialakított mátrixok, néhány példát a cikk első ré­
szében már említettünk) mellett olyan eljárásokat is 
kidolgoztak, amelyek egyes cégek „testére szabott" 
megközelítéseket, dimenziókat alkalmaznak. Ezek ér­
dekessége egyébként az, hogy kialakításukat és publi­
kálásukat követően azonnal más cégek is kezdték­
kezdik alkalmazni, így végül is a portfolio-modellek 
univerzális felhasználhatósága mégsem kérdőjelező- 
dik meg teljesen. Más kérdés, hogy az egyes eljárások 
felhasználói a különböző mátrixok dimenzióit saját 
céljaiknak megfelelően finomíthatják, többé-kevésbé 
átalakíthatják. Ezt azonban korábban is megtették, 
már rögtön az első, a BCG-mátrix esetében is.

Bonyolultabb, három-, négy-, sőt többdimenziós 
modelleket is kifejlesztettek (ezek előfutára W ind- 
Claycamp négydimenziós termékteljesítmény-mát- 
rixa, az International Harvester portfolio-módszere 
volt), amelyek számítógépen sem szemléltethetők.

Legújabban már „mobil" portfolioanalí- 
zis-technikákról is szó van, ezek a port­
folio-technika és a számítógépes szimu­
lációs eljárások olyan kombinációi, ame­
lyek a folyamatos portfolioelemzést is le­
hetővé teszik.

Szerzőnk főtanácsos, Magyar Hitelbank 
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