OLACH ZOLTAN

Portfolio-analizis a strategial
marketingtervezesben

Minden hatékony marketing alapja a tervezés. Mivel
a marketing csak akkor lehet eredményes, ha straté-
giai szemlélet hatja a4t és alapozza meg, természete-
sen tervezés alatt itt és most a stratégiai tervezést és
annak modszereit értjik.

Magyarorszagon ma még a marketing fejlettségé-
nek és stratégiai megalapozottsaganak szinvonala a
vitathatatlan fejl6dés ellenére kétséges, egyenetlen,
s6t, helyenként alacsony. Ezértis lehet hasznos a
stratégiai marketingtervezés egy olyan, sokoldaltan
felhasznalhatd, de nalunk még ma is viszonylag rit-
kan alkalmazott eszk6zének vazlatos ismertetése,
amelyet a vallalatok afejlett piacgazdasadgokban
igen széles korben hasznalnak. Ez a cikk a portfolio-
analtzissel foglalkozik.

Elméleti alapok és a gyakorlat

A portfolio-analizis (portfolio-elemzés, portfolio-tech-
nika) modszereinek hasznossaga a teljes marketingte-
vékenység stratégiai megalapo-
zasdban bebizonyosodott. Leg-
gyakrabban a termékstratégia ki-
alakitasaban, a termékmarketing-
ben hasznaljak, de jol alkalmaz-
haté a marketing mas tertletein,
a szegmentacidban, a targeting-
ben, a kommunikéciés, az ar- és
disztribucios stratégia kidolgoza-
séban is.

Nalunk a portfolio els6sorban
pénzigyi fogalomként gyodkerese-
dett meg, pedig a nemzetkozi sz6-
hasznalathoz hasonléan minden,
a gazdasaggal kapcsolatos ténye-
z6- vagy targyi jellegl osszetétel
nyugodtan nevezhetd portfolio-
nak. A portfolio-analizis fogalma-
nak eredete egyébként valéban a
pénzigyekre, konkrétan a beruha-
zasi portfoliokra, értékpapir-cso-
magokra, illetve azok dsszetételé-
nek - kezdetben még csak nem is
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A portfolio-analizis
fogalmanak eredete
egyébként valéban a pénz-
ugyekre, konkrétan
a beruhazasi
portfolidkra, értékpapir-
csomagokra nyulik vissza.

A marketingszempontbdl
és/vagy gazdasagilag
legkedvez6bb 6sszetételek
analitikus vizsgélati
és egyben stratégiai tervezési
maodszere.

feltétlendl stratégiai szempontu - értékelésére nyulik
vissza: az els6 ilyen technikak az értékpapir-portfoliok
kockazat-megtértilés (hozam) viszonyanak vizsgélatat
szolgaltak. Innen mar nem tulzottan hosszu Ut vezetett
annak felismeréséhez, hogy egy vallalat termékskalaja-
nak szerkezete rokon vonasokat mutat példaul egy
részvénycsomag struktargjaval, hiszen ez is killonbdz6
forgalomképességl és hozamu termékekbdl tevédik
dssze.

A vallalatok-vallalkozasok tulnyomé tébbsége
tobb terméket gyart és forgalmaz, s6t tobb piacon
vagy piaci szegmensen teszi ezt. llyen értelemben be-
szélhetiink termék- és piacportfoliordl egyarant. Egy
valédi marketing-, illetve stratégiai szemlélet a kett6t
0sszhangjaban, egymasnak valé megfelelésében, de
piaci determinécidval vizsgélja, hiszen a termelési
szemlélet (,,azt kell eladni, amit megtermeltiink")
mar egy kialakuléban lév8 piacgazdasagban sem all
meg a laban. A portfolio-analizis éppen ehhez ad
megfelel6 modszereket: segitségével a ,,tobbtermé-
kes" vallalatok a piac(ok) altal meghatarozott termék-
vagy stratégiai-Uzletagi struktdrajukat ki tudjak ala-
kitani. A portfolio-elemzés a val-
lalatok szamara a marketing-
szempontbdl és/vagy gazdasagi-
lag legkedvez6bb Osszetételek
analitikus vizsgalati és egyben
stratégiai tervezési médszere.

A termékstratégiai dontések
példaul olyan tényez6kkel kap-
csolatosak, mint az, hogy a gyors
vagy lassu piaci ndvekedést fel-
mutato, illetve alacsony vagy ma-
gas nyereséget, alacsony vagy
magas fedezetet biztositdo termé-
kek, termékcsoportok kdzial me-
lyek azok, amelyeknek termelé-
sét, részaranyat novelni vagy
csokkenteni kell, és ehhez milyen
irdny( er6forras-atcsoportositéa-
sok sztikségesek.

A dontés-el6készités egy egy-
szer(, korabbi modszere az ugy-
nevezett termékpozicionalas, ami
a portfolio-analizis el6futaranak



is tekinthet6. A termékpozicionalas soran két kiemelt
fontossagu kritérium szerint (ezek lehetnek példaul a
piaci névekedési Utem és a nyereségtartalom) a ter-
mékek négy kategoridba (atlag feletti, illetve atlag
alatti) sorolhatok. A mddszert az 1. abra mutatja be.

7. 4bra
A termékpozidonéalas mdédszere
(A, B, C, Dtermékekre)
Kritérium 1.1 Kritérium 2. atlagértéke
A B
------- e Kiitérium 1. Atlagértéke
c D

Kritérium 2.

A modszer a termékek finomabb osztalyozasat
nem teszi lehetévé, igy mélyebb elemzést, igazan
megalapozott stratégiai kovetkeztetések levonasat
sem. Egy masik hibaja, hogy csak statikus allapot be-
mutatasara alkalmas. Tébbek kdzott korlatai miatt is
alakultak ki fokozatosan a portfolio-technika kulon-
b6z6 véltozatai.

A portfolio-elemzés technikai ugyanakkor a fenti-
ekhez, a termékek pozicionalasdhoz hasonlo elveken
alapulnak, a termékeket (termékcsoportokat, tzlet-
adgakat, vagy mast, amit vizsgalunk) ugyanugy koor-
dinata-rendszerben helyezik el. Az alapvetd kuldnb-
ség az, hogy a felhasznalt kritériumok nem egyszerd,
egyedi tényez8k, hanem bonyolultabb, dsszetett di-
menzidk (a tovabbiakban ezért megkuldnboztetésil
dimenzionak is nevezzik 6ket), amelyeket szamos
egyedi kritérium, ismérv figyelembevételével, struk-
turalasaval, matematikai modszerek felhasznalasaval
torténd Osszegzés utjan alakitunk ki. (Egyes vélemé-
nyek szerint a portfolio-analizis elnevezés is innen
szarmazik, mivel a vizsgalat dimenzioi tulajdonkép-
pen ismérvek portfolioi.)

A dimenziék kivalasztasa

A portfolio-analizis elsd és alapvet6 1épése azoknak a
dimenziéknak (tehat strukturalt kritériumhalmazok-
nak) a kivalasztasa, amelyek ,,mentén" a termékport-
foliot értékelni kivanjuk. A valasztott dimenzidkat
ennek kovetkeztében a vallalat legfontosabb straté-
giai céljai hatdrozzak meg. Az tehat, hogy példaul a
termékskala jovébeni 6sszetételében milyen szem-
pontok dominéljanak, vallalatonként kilénb6zd le-
het. A portfolio-technika rugalmassaga ezt lehetévé

teszi, mivel az egyes kritériumok dimenzidkka valo
rendezése ,,semleges" matematikai-statisztikai mad-
szerekkel torténik. Eppen ez az, ami miatt a portfolio-
technika alkalmazasi kore rendkivul széles lehet. Az
eredmények realitdsat, helyes stratégiai kovetkezteté-
sek levonasat, azaz a vizsgalatok elvégzésének értel-
mét viszont dontéen befolyasolja a kritériumok he-
lyes megvélasztasa és azok alapjan a dimenzidk meg-
bizhat6 kialakitésa.

Néhany példa arra, hogy a két dsszetett dimenzi6
az elemzés céljatél - attol, hogy a vallalat mit akar
vizsgalni - fugg6en milyen kiilonb6z6 lehet (a tovab-
biakban az itt emlitett portfolioanalizis-tipusok egy
részét részletesebben is ismertetjuk):

- piaci részesedés és piad novekedés, illetve ,,vonz-
eré" (példaul a BCG - matrix a termékstratégia-kialaki-
tés, termékportfolio dontés-el6készitéséhez);

- kockéazat és megtérulés (példaul a Wind-matrix a
pénzigyi portfolidk vizsgalatdhoz);

- értékesités- és profitalakulas (példaul a termék-
teljesitmény-matrixok, a Wind-Claycamp-féle négy-
dimenzids matrix);

- kalkulalt sajat arak és piaci arak melletti hoza-
mok (arstruktdra kialakitasahoz, nyereségoptimaliza-
lashoz);

- kommunikéciés raforditadsok és piaci ndvekedés
(reklamhatékonysag vizsgalatahoz);

- kommuniké&ciés mix a piacon és a sajat termékek
életciklus-helyzete (kommunikéacio6 tervezéséhez);

- Ugyfél-, illetve vev6szintek arrés-viszonyai és sajat
kalkulados struktara (értékesitési csatornak hosszanak
meghatarozasahoz, vagy adott csatornak mellett piacok
kivalasztasahoz);

- jovedelmez6ség és versenyhelyzet (példaul a
Shell-matrix a termékstratégia megalapozasahoz);

- értékesités novekedeése, a piaci részesedés és jo-
vedelmez6ség (az International Harvester négydi-
menzios modellje, termékstratégiai dontések eldkeé-
szitéséhez);

- ,,Uzleti er6" és az agazat ,,vonzereje" (példaul a
GE-McKinsey matrix, szintén a termékstratégia meg-
alapozasahoz).

Mint a vizsgalatok lehet6ségeinek csak példaként
emlitett valtozataibdl is kiderul, a portfolio-technika a
marketing atfogo stratégidjanak kialakitasa mellett
annak valamennyi tertletén, a marketing-részstraté-
giak megalapozéaséara, a 4P (termék-, ar-, disztribucio
és marketingkommunikacié) mindegyike esetében is
hasznalhatdé. A technika elveinek alkalmazaséaval
szinte tetszés szerint tervezhet6k (természetesen nem
csak marketingcélokra, hanem barmilyen tudomany-
agban és gyakorlati tertileten sziikségessé valo barmi-
lyen stratégiai jellegl dontés el6készitése céljabdl) a
legkilonb6z6bb elemzési célokat szolgalé matrixok.

A portfolio-elemzés kiilénb6z8 szinteken is elvégez-
hetd. A termékstratégiai elemzéseket el lehet végezni
példaul egy-egy piaci szegmensre kalén-kalén
és/vagy a véllalat teljes piacara vonatkozéan. A vizsga-
lat kilonboz8 szintjei azon is alapulhatnak, hogy a mat-
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rixban egyes Ugyleteket, termékeket, termékcsoporto-
kat, vagy nagy, ,,soktermékes" vallalatok esetében
példaul a vallalat stratégiai egységei (SBU - strategic
business unit) szerint ¢sszesitett teljes termékkdroket
kivanunk-e elhelyezni. Ezek kombinaci6ja szdmos k-
16n-ktlén és végil egyutt értékelend6 matrix felallita-
sat jelentheti, igy a tobbszint(i elemzés esetén a portfoli-
6k val6sagos hierarchidja is kialakithatd. Ez killdnosen
a tdbb, kildénboz6 stratégiai célok alapjan, kilénb6zd
életciklus-fazisban 1évd és eltérd ndvekedési Utemdi ter-
mékeket forgalmaz6 SBU-val rendelkez nagyvallala-
tok esetében lehet célszer(i, mélyebb strukturalis elem-
zések elvégzése céljabol.

Lényeges még egyszer hangsulyozni, hogy a di-
menziok osszetettek. Példaul, ha a sz6ban forg6 egyik
dimenzid az értékesités alakulasa, a dimenzi6 definia-
l4sdné&l minden olyan tényezd&t figyelembe kell venni,
ami az értékesitésre lényeges hatassal van (piacok no-
vekedésének iranya, aranyaik, értékesitési volumenek
alakulasa, a termékcsoport, az 4gazat helyzete bel- és
kulféldon stb.). Vagy: ha az egyes SBU-k termékkoéreit
akarjuk poziciondlni ugy, hogy példaul az egyik di-
menzio a relativ versenyhelyzet, a masik a piaci ,,vonz-
er6" (tulajdonképpen a névekedési potencial) legyen, a
dimenziokat példaul a kdvetkez6 kritériumok figye-
lembevételével allithatjuk dssze:

- relativ versenyhelyzet: abszolut és relativ piaci
részesedés, piaci jelenlét érzékelhet6sége, goodwiill,
akcioradiusz, piacok foldrajzi tdvolsaga, jovedelme-
zB8ség, piaci erd, agresszivitas, ar-min@ség viszony,
markahasznalat, rugalmassag, szallitasi megbizhato6-
sag, kommunikéacidképesség stb.

- piaci vonzer6: piac nagysaga, piac min@sége, ve-
vOkor mérete és Osszetétele, piac ndvekedési Uteme,
verseny intenzitasa, sajat versenyképesség, piaci vi-
szonyok stabilitasa, életciklusban elfoglalt hely, jove-
delem-(profit-)potenciél, kapacitashelyzet, beruhazas-
igény stb.

A Kkritériumok szama esetenként szinte a végte-
lenségig szaporithatd. Az analizis eredményeinek
orientativ hatasa szempontjabdl - mivel a mélyebb
elemzést tébb tényez6 vizsgalata teszi lehetévé - mi-
nél tébb kritériumot kivanatos a vizsgalatba bevonni.
Tobb szempontot is célszer(i azonban ezzel kapcso-
latban korlatként figyelembe venni. EI6sz6r is egy bi-
zonyos hataron tul az értékelési feladat mar sztikség-
telendl bonyolédik. Masodszor: talzottan sok kritéri-
um esetén a dénté fontossagu ismérvek ohatatlanul
relative kisebb sulyt kapnak a dimenzié 6sszeallita-
sakor. Harmadszor: mivel a dimenzidok 6sszeéllitaséa-
nak el6készitése (példaul a kritériumok egymashoz
viszonyitott sulydnak meghatarozasa) mindenkép-
pen szakért6k kézremGkodését igényli, célszerl
ugyelni a szubjektivitds névekedésének veszélyére,
és arra, hogy tobb ismérv esetén a szakért6k esetle-
ges lobby-érdekei tobb tényez6 megitélését befolya-
solhatjak. Mindezért csak a lényeges, az adott dimen-
zi6 szempontjabdl déntd fontossagu kritériumokat
ajanlatos figyelembe venni.
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Kritériumok és sulyok

Jogosan merul fel a kérdés, hogy hogyan lehet az
egyes kritériumokat dimenziékka egyesiteni, amikor
ezek koziul egyesek teljesen, masok csak részben
szamszer(isithetdk, jelent8s részilk azonban egyélta-
lan nem kvantifikalhat6. Raadasul el6fordulhat, hogy
szamszer(i adatok ugyan vannak, de a sz6ban forgd
kritérium ,,m({kodése" nagyobb valtozasok (példaul
piaci recesszi6, allami beavatkozasok) hatdsanak le-
het kitéve. Utébbi esetben hasznos lehet toébb kilon-
b6z (példaul optimista, realis és pesszimista) forga-
tokoényv, és bekdvetkezési valdszinlséguk alapjan
stlyozni az adatokat. Abban az esetben viszont, ha a
kritérium nem kvantifikalhat6, marad a minéségi
szempontok alapjan végrehajtott szakért6i pontozas
maodszere. Ennek kdvetkezében a szdmszerdsithet6
kritériumok fokozatait is - az dsszesithet6ség érdeké-
ben - pontszamokka kell alakitani. Az egyes kritériu-
mok értékeire vonatkozéan altaldban az 1-t6l 10-ig
terjedd pontszamok az elemzésekhez Kielégité mérté-
ki differencialast jelentenek.

Az egyes dimenzidk kialakitdsanak elvi menete
- termékportfolio-analizis esetére vonatkozdan - mind-
ezek figyelembevételével a kbvetkezd:

El6szor minden egyes, a dimenziok kialakitasaba
bevont - tehat korlatozott szamu és lényeges - kritéri-
um kategéria-értékeit allapitjuk meg, azaz heuriszti-
kus modszerrel, szakértdk - a pontossag fokozéasa cél-
jabdl tobb szakért6 - segitségével a kritériumok ki-
16nb6z6 értékeihez, illetve mindségeihez 1 és 10 pon-
tos hatarok ko6zotti diszkrét pontértékeket rendeliink.
Itt természetesen tgyelni kell arra, hogy vannak
gyakorolt hatas szempontjabdl az 1, és vannak, ame-
lyek esetében a 10 a legpozitivabb érték.

Ezutdn meg kell allapitani az egyes kritériumok
figyelembe veend§ relativ sulyat az adott dimenzio
kialakitasaban. Ezt becslés helyett a pontossag foko-
zasa érdekében - szamos mas modszer mellett - pél-
daul ugy lehet elvégezni, hogy az ugynevezett Ross-
féle optimalis parelrendezési modszer alkalmazasé-
val kritériumparokat allitunk fel (minden kritérium-
mal szembekertl mindegyik), és tobb szakértd, kilén
végzett munkaval, az egyes parokon beltli els6bbsé-
get (nagyobb relativ fontossagot) megallapitja. Ezek
Osszegzésével - mérsékelt pontossaggal - mar tulaj-
donképpen kialakithatok a relativ salyok, ha az is-
meérvek végs6 sorrendjéhez sulyértékeket rendellink.
A megbizhat6 sulyozashoz azonban célszer(i a Saaty-
féle relativ fontossagi ardnyszamokat alkalmazni. (Ez
a modszer nem csak azt mutatja meg, hogy a parokon
beltl melyik kritérium fontosabb, nagyobb sulyu, ha-
nem azt is, hogy mennyivel, és matrix-, illetve vektor-
algebrai maddszerrel allapitja meg ezutan a relativ sa-
lyokat.) Ugyancsak a pontos mindsités érdekében a
szakértdi véleményeket szokas konzisztencia (az
egyes szakért6k kovetkezetessége) és konkordancia (a



biralok egyetértésének foka, csoportegyetértés) szem-
pontjabol is ellendrizni, illetve korrigalni.

A kovetkez6 lépésekben - az értékelések pontszamai
és a relativ sulyok alapjan - az egyes termékekre vonat-
kozoan elvégezzik azokat a szamitadsokat, amelyek
eredménye a termékenkénti ugynevezett transzformalt
pontszam. A termékeket ezutan transzformalt pontsza-
muk alapjan pozicionéljuk a portfolio-matrixban.

A termékeket a portfolio-analizis ugyanis az ugy-
nevezett portfolio-,,matrix"-ban helyezi el. A portfo-
lio-matrix nem valodi matrix, csak struktdrajaban ha-
sonlit arra, hiszen alapja egy teljesen hagyomanyos,
Descartes-féle koordinata-rendszer. Az ordinata és az
abszcissza a két dimenzié értékeit mutatja, az origo itt
is a bal als6 sarok, ahonnan jobbra, illetve felfelé ha-
ladva névekednek a dimenzidk értékei (2. abra).

A termékeket a koordinata-rendszerben elhelyez-
ve, helyzetikbdl egyértelmden kideril, hogy mely di-
menzio szerint milyen érték tartozik hozzajuk. Nyil-
vanvalo, hogy a termék piaci helyzetének megitélése-
kor az alacsony-alacsony értékparok altal determinalt
mez6be kertl6é termékek mindsitése a legkedvez6tle-
nebb, és a magas-magas mez6be pozicionaltaké a leg-
jobb. A jévl6re vonatkozoéan a kiilonb6z6 mezdkbe ke-
rild termékekkel 6sszefliggésben kuilonbdz6 fejleszté-
si stratégidk kialakitasara van sziikség. Mivel minden
mez6hdz pontosan meghatarozhaté stratégidk tartoz-
nak, latszolag a pozicionalassal a vizsgéalat el is érte
céljat. Ez sok esetben igaz is.

Termékpozicionalas

A helyzet azért nem ennyire egyszerd. A termékek
pozicionalasakor az egyes termékeket korokkel szo-
kés jeldlni, melyek teriletének aranya az egyes termé-
keknek a vallalati termékportfoliéban betdltott szere-
pét (példaul forgalmi volumenét) mutatja. Mivel sok-
termékes vallalatokrél van szé, lehetséges, hogy a
kedvez6tlenebb mez6kbe nagyvolumend, a vallalat-
nal meghatarozé szerepet jatszé termékek kertlnek.
Kovetkezésképpen a poziciokat és stratégidkat nem
szabad mechanikusan értékelni, illetve kialakitani,

hanem csak az egyes termékek kdlcsdnhatéasait, a val-
lalat helyzetére gyakorolt hatasukat is figyelembe vé-
ve. Ehhez viszont mar mas modszerek sziikségesek, a
portfolio-analizis technikaja erre nem alkalmas.

A ,,sima" pozicionalas alapjan kialakitott differen-
cialatlan stratégiaval kapcsolatos masik problémakdor
abbdl fakadhat, hogy az igy felvazolt portfolio statikus
helyzetet mutat, a jelenlegi termékkor jelenlegi helyze-
tét értékeli, és igy, ha csak az egyes mez6khoz tartozé
elvileg helyes stratégiakat alkalmazzuk, mechanikusan
jarunk el, ami tévatra vezethet (példaul a stratégiak
ereddje nem felel meg az dsszvallalati céloknak).

Mindezek miatt a portfolio-analizis alkalmazéasa-
kor - bonyolult termékstruktaraval rendelkez6 valla-
latok esetében - két feltételt hasznos szem el6tt tarta-
ni (amelyek barmelyikének figyelmen kivil hagyasa
a vizsgalat hosszu tava eredményességét kérddjelez-
heti meg): a vizsgalat dinamizmusat és a vallalati cé-
lok érvényestilését.

A dinamizmust a portfolio-analizis meghatarozott
id6é mulva, vagy rendszeres id6kdzonként torténd Uj-
boli elkészitése biztositja, ezaltal a stratégiai tervezés
egyik fontos szempontja az ellen6rzés és a visszacsa-
tolas, és igy a stratégia modosithato.

A célok figyelembevételét pedig tobbféleképpen is
biztosithatjuk. Az egyik lehet6ség az, hogy el6re Ki-
alakitott alternativ stratégiak alapjan kidolgozott j6-
vBbeni termékportfolidkat vizsgalunk, amelyek kézul
azt a portfoliét, és a hozzatartozé stratégiat valaszt-
juk, amely a vallalati céloknak, vagy az 6sszvallalati
stratégianak leginkdbb megfelel, tehat azt, amelynél a
termékpoziciok egyes mezbinek jov6beni Osszetétele
a vallalat szdmara a legkedvez6bb képet mutatja. Ter-
mészetesen az alternativ portfoliok valamely kombi-
naciojat is valaszthatjuk, ha azt példaul az egyes ter-
mékek kozotti kdlcsonods fliggdségi helyzetek, a nye-
reségmaximalizalas, a kockazatok eloszlasa, a kon-
junktaraérzékenység szempontjai stb. indokoljak.

A masik lehet8ség az ugynevezett célportfolio-
maodszer. Ha ezt a maédszert kivanjuk alkalmazni, a
portfolio-technika modszerével elvégezzik a pozicio-
nalast a jelenlegi helyzet alapjan, majd elére meghata-
rozzuk, hogy a matrixban az egyes termékek mega-
dott id6 mulva mely pozicioba keruljenek. llyenkor a
portfolio-elemzés azt is megmutatja, hogy a jelenlegi
helyzet alapjan indokolt egyedi termékstratégiak he-
lyett a célhelyzet eléréséhez milyen stratégia alkalma-
zasa szlkséges. igy a tovabbi termékstratégia kidol-
gozoinak feladata ezutan mar inkabb az lesz, hogy a
célhelyzet eléréséhez vezet6 modszereket, feltétele-
ket, folyamatokat kidolgozzéak, és a vallalati eréforra-
sokat ennek megfeleléen allokaljak.

Osszefoglaloan megallapithato: ha a portfolio-ana-
lizis mddszerét helyesen alkalmazzuk, a mddszer a
vallalati munka szinte minden tertletén, és ezen belil
a marketingben (tehat tulajdonképpen a szamvitel, az
adminisztracié és a technoldgia kivételével minde-
natt) a stratégiai tervezés egyik leghatékonyabb esz-
kdze lehet. A modszer megbizhatdsaga és pontossaga
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igen magas foku, ha a két dimenziot helyesen valaszt-
juk meg és alakitjuk ki.

A portfolio-technika eddig nem emlitett tovabbi
elénye, hogy a mdodszer szinte a kivant mélységig
finomithatd. A portfolio-matrix mez6inek szdma elvi-
leg ugyanis a hozzajuk tartozo stratégidk identifika-
ciéjanak, pontosabban interpretalhatésaganak hatara-
ig novelhetd: a matrix lehet 2x2-es (mint példaul az
,»0stipus”, a BCG-matrix), de lehet 3x3-as, sét ,,sza-
balytalan" formajua (mint a 3x5-6s Hofer-matrix) is. A
cikk masodik része a portfolio-technika legismertebb,
a nemzetkozi szakirodalomban leggyakrabban emli-
tett, leginkabb hasznélatos eljarasai (BCG, GE) mellett
néhany tovabbi eljarast is ismertet.

Sztenderd mdédszerek

< A BCG- (novekedés-részesedés) matrix

A Boston Consulting Group (BCG) novekedés-ré-
szesedési matrixa, a portfolio-analizis technikainak
Ostipusa, a legismertebb portfolio-médszer, kérilbe-
11 1970 6ta hasznalatos. Megjelenése és ismertté vala-
sa adott inspiraciot mas cégeknek, illetve kutatéknak
ahhoz, hogy a BCG-md&dszer tovabbfejlesztett vagy
specialis igényeknek megfelel§ valtozatait kidolgoz-
zak, és igy az 0sszes kés6bb kifejlesztett modszer a
portfolio-analizisnek a Boston Consulting Group altal
javasolt technikajan alapul.

A BCG-maétrix két dimenzidja a piaci novekedés és
a piaci részesedés. A két dimenziot a konzultanscég
nagyrészt pénzigyi megfontolasok alapjan allitotta
0ssze, azaz a dimenzidk kialakitasahoz felhasznalt
kritériumok pénzigyi szemléletet tikroztek. A logika
ebben a megkozelitésben az volt, hogy a piaci néve-
kedés az érdekében felhasznalt kdltségek (beruhaza-
sok, marketingkoltségek stb. - ezek mértéke ugyanis
a piaci ndvekedés aranyatél fligg) kovetkeztében a
pénzfelhasznalassal, mig a piaci részesedés (a hozam
novekedése a piaci részesedés novekedésével aréa-
nyos) a bevételekkel és ezen keresztil a kett6 egyutt a
profittal mutat korrelaciot.

A BCG-matrix 2x2 mez6s. Mind a négy mez6hoz
természetesen meghatarozott jellemzék és ezek ko-
vetkezményeképpen kilénbéz6, pontosan kérvona-
lazhaté stratégiak kapcsolhatok. A BCG-matrix séma-
jat a 3. dbra mutatja.

A matrix kidolgozéi a statikus értékelés elkertilése
céljabol eleve a vizsgalat id6k6zonkeénti Gjbdli elvég-
zését javasoltak. A két dimenzid kialakitasa ugy torté-
nik, hogy

- a piaci ndovekedés dimenziodja a teljes iparag
(agazat) piacéara vonatkozik;

- atermékek piaci részesedésének dimenzidjat pe-
dig a vallalat sajat piacrészesedése alapjan hatarozzak
meg.

A matrix eredeti valtozata a piacrészesedést csak a
legnagyobb versenytarséhoz viszonyitotta, a késébbi,
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tovabbfejlesztett valtozatok azonban mar az abszolat
(sajat részesedés a teljes agazati piacon) vagy a relativ
(sajat részesedés a harom legnagyobb versenytarsé-
hoz viszonyitva) piacrészesedéssel is szamoltak.

A BCG-matrix négy mezejébe pozicionalt termé-
keknek az alkotdk kedélyes elnevezéseket adtak.

A sztartermékek piaci részesedése és a piaci nove-
kedés teme egyarant magas. Mivel magas a néveke-
dési item, magasak a koéltségek, hiszen nagy a fej-
lesztési és marketing-igény. A nagy piaci részesedés
nagy volumen( bevételt jelent, de a sztartermékek
profitja a kéltségek miatt nem magas. Ezeknél a ter-
mékeknél a piaci névekedésnek az életciklus valtoza-
saival bekdvetkez§ lassuldsa (a meglévd magas része-
sedés figyelembe vételével) a fajlagos koltségek rela-
tiv csokkenésével jar, igy a ,,sztarok" - profittermel6-
ként - lassan atkertlnek a ,,fej6stehenek" kézé. Nor-
malis esetben tehéat ezek a vallalat jov6jének bazisai,
a potencialis nyereségforrasok. A vallalat szamara az
ebbe a mezbébe pozicionalhaté termékek esetében a
logikus stratégia az agressziv fejlesztés, a piaci része-
sedés novelésére valo térekvés, hiszen a nagyobb pi-
acrésze sedés kés6bb nagyobb profittdmeg jelentke-
zését igeri.

A fejéstehenek piaci részesedése magas, a (tovab-
bi) piaci névekedés Uteme alacsony, vagy csokkend.
A lassu vagy csokken6 Gtem( piaci ndvekedés kovet-
keztében ez a termékkoér mar tébb profitot hoz, mint
amennyi pénzt a fejlesztés és a marketing elvisz. Ro-
vid tavon a profit biztos, ezek a termékek hozzak azt
a pénztémeget, amely fedezetet nyujt a vallalat fix
koltségeire, a fejlesztésekre. A fej6stehenekkel kap-
csolatos stratégia a piaci részesedés fenntartasara
(esetleg, a marketingkéltségek ndovekedése altal meg-
hatarozott mértékig, a versenytarsak rovasara torténé
novelésére) iranyul.

A kérddjel- (vagy néhol: kolyok-) termékek eseté-
ben a piaci részesedés (meég?) alacsony, a ndvekedési
Utem viszont magas: a kisebb piaci részesedés kovet-
keztében nem hoznak profitot, a piac gyors névekedé-
si Uteme viszont nagy fejlesztési és marketing-rafordi-
tasokat igényel. A vallalati termékstratégidban a kér-
ddjelek sorsat végs6 soron a zarojelbe tett kérddszo



donti el. Ha ugyanis a gyors piaci névekedés mellett a
véallalat képtelen elérni az adott termékben a piac-
részesedés novekedését, a kérdgjel-termékek sorsa a
felszamolas, a piacrol valé kivonasuk lesz. Ellenkezé
esetben a sztartermékek kozé keriilnek.

A ,,doglott kutydk" a pozicionalas soran mind a
piaci részesedés, mind a névekedés vonatkozasaban a
kedvezdtlenebb mez8be keriltek. Nem igényelnek
nagy raforditdsokat, hiszen a piac nem novekszik, sét
tobbnyire zsugorodik. Hozamuk viszont alig van,
vagy az alacsony, illetve cs6kkend piacrészesedés ko-
vetkeztében mar nincs is. A doglott kutyak altalaban
eleve sikertelen, vagy a fej6stehén-kategoriabdl leha-
nyatlott termékek. A vellik kapcsolatban lehetséges
legjobb stratégia a piacon meég hatralévd id6ben a
profit maximalizalasa, a lefol6zés (a piacontartas ér-
dekében kifejtett marketingkoltségek és a profit ko-
zOtti viszony altal determinalt mértékben), majd a ter-
mék kivonasa a piacrol.

A BCG-matrix egyes mez6ibe kerult termékek ter-
mészetesen nem egyszer és mindenkorra foglaltak he-
lyet valamely mezében. Az egyes mez6k kozotti moz-
gasok - a kilénbdz6 id6épontokban elvégzett analizi-
sek tanusagaképpen - gyakoriak is lehetnek. A fejéste-
henek altal kitermelt vallalati fejlesztési pénzeszkdzok
mindenekeldtt a sztartermékekhez aramlanak. Gyak-
ran olyan mértékben &ramlanak a kérddéjelekhez is,
hogy azok sztartermékké val-
hatnak. A helyes stratégiat al-
kalmaz6 vallalat célja azonban
mindig a kiegyensulyozott port-
folio. Sulyos kockazattal jar, és
ezért nem elényds példaul az,
ha a vallalatnak talzottan nagy-
szamu kérddjel-terméke van, hi-
szen az Uj termékek bevalasi
aranya, kulénosen fejlett piac-
gazdasagokban, altalaban nem
kedvezd. Altaldban azt tartjak
»optimalis" esetnek, ha a fejés-
tehenek részaranya a vallalati
termékportfolioban 50 szazalék
korul vagy efelett van, és vi-
szonylag magas a sztarok ara-
nya is.

A termékek (SBU-k stb.) po-
zicionalasa soran az egyes ter-
meékek abrazoldsa a métrixban
korokkel torténik, ezek tertle-
teinek ardnya az egyes termé-
kek forgalmanak volumenével aranyos. Ez a szamita-
sok soran, a stratégia kialakitasakor sulyozasképpen
is hasznalhat6. A matrixban &brazolni lehet a termé-
kek kiillonbdz6 id6pontokra vonatkoztatott mozgéasat
(mely termék melyik mez6be kertlt at), a jelenlegi és
a tervezett vagy alternativ portfoliokat, akar egydtt is.
Ha célportfoliot abrazolunk példaul egyutt a jelenle-
givel, a kivanatos mozgéasok egyuttal kirajzoljak a ko-
vetend@ stratégia fébb irdnyait, s6t, a kortertletek

egybevetésével a koltségek, illetve a profit jov6beni
alakuléséra is kovetkeztetni lehet.

Ezek a megoldasok, valamint a tovabbiakban is-
mertetett méas tipusu portfolio-technikak tébbek ko-
z0Ott azeért is jottek létre, hogy a BCG-analizis poten-
cialis hibait kikiiszéboljgk. A BCG-analizis ugyanis
technikai apparatusanéal fogva nem feltétlentl képes a
kilénbdz6 termékek eltérd koltségszintjébdl és jove-
delmez&ségébdl fakadé megfontolasok, valamint a
kockéazatok teljes kord figyelembevételére.

= Termékéletciklus és a portfolio-analizis

A termékmarketing egyik alapvet6 elmélete, a ter-
mékéletgorbe-koncepdd és a portfolio-analizis soran
kialakult termékpozicidk k6zott szembedtld kapcsolat
van. Ez a kapcsolat a BCG-analizis esetében mutatha-
t6 Ki a legérzékletesebben.

Az ugynevezett Barksdale-Harris-modell abbél in-
dul ki, hogy a BCG-matrix és a termékéletgdrbe dssze-
kapcsolhat6, ha ,,érintkezési feltletiket" az értékesités
alakulasdban keressik. A modell vézlatos ismertetése
azért célszer( a portfolio-analizissel 6sszefliggésben,
mert a portfolio-technika és az életciklusok 6sszekap-
csoldsdval a modszer mélyebb elemzésekre is lehet6sé-
get nyujt, a portfolio-technika altal ,,meghatarozott"
stratégiakat tovabb finomitja.

A BCG-maétrix kiterjesztéseként értelmezheté mo-
dellt a 4. dbra mutatja be.

A mar ismert elnevezéseken kiviul a modell, mint
lathatjuk, 0j termékcsoport-neveket vezet be. A BCG-
matrix ismert mezdibe pozicionalt termékek elneve-
zése és sajatossagai ebben a modellben is ugyanazok.
Bébi-termékeknek itt azokat a termékeket nevezzik,
amelyek egészen Ujak a piacon, értékesitésik éppen
elkezdédik, profitot még nem hoznak. A ,,nagy ore-
gek" a piaci részesedés nagysaga kovetkeztében még
hoznak profitot, de a piad ,,n6vekedés" mar negativ.
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Hasonlban negativ az ,,elhagyott I6vészarkok" piaci
novekedése, esetilkben azonban mar a piaci részese-
dés is csekély, igy egyértelm(ien veszteségesek.

A modell a BCG-matrixhoz hasonlo felépitésd, de
LKibOvitett" matrixban is Abrazolhato és értelmezhet6
(5. abra).

A matrix egyes mez@ihez természetesen itt is
ugyanugy megkulonboztetett stratégiak kapcsolha-
toék, mint a BCG-maéatrixban. A BCG-matrixbdl ismert
négy termékcsoport, a sztarok, kérddjelek, fejéstehe-
nek és doglott kutydk esetében a kdvetend6 stratégia
azonos az ott vazoltakkal.

A bébi-termékek az innovéacios szakaszban vannak,
az életciklus bevezetési (vagy bevezetés el6tti) szaka-
szdban. A velUk kapcsolatos stratégia természetesen az
értékesités novelése, a piacok kiépitése. Kdltségeket,
er6forrasokat er6sen igénybe vevé termékek. A nagy
oregek esetében, mivel piacrészesedésik (még) nagy,
jovedelmet hoznak, altaldban a piacrészesedés tartasa-
ra, esetleg a marketing-koéltségek figgvényében névelé-
sére is (,,kétpupu életgorbe™) célszerl térekedni. Az
»elhagyott I6vészarkokkal" kapcsolatos helyes stratégia
viszont mar nem lehet méas, mint a még lehetséges piac-
lefél6zés utan a piacrol valo kivonasuk.

< A GE/McKinsey- (Uzleti er6-agazati vonzer6)
mAatrix

A sztenderd portfolio-modellek masik legismer-
tebb tipusat a General Electric (GE) 1975-re fejlesztet-
te ki. A GE célja a BCG-matrix olyan iranyu tovabb-
fejlesztése volt, ami a cég akkori célkitlizéseinek (a
beruhazési er6forrasok atcsoportositasa a névekvd
piaci lehet6ségeket biztositd tertletekre a révid tavu
jovedelemszint fenntartasa mellett) jobban megfelelt.
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A GE éaltal hasznalt dimenziék az ,,uzleti erd" és
az ,,iparag vonzereje" voltak. A modell egyébként
olyannyira hasonl6 a BCG-matrixhoz, hogy felépithe-
t6 a BCG-métrix dimenzidi mentén is.

Az Uzleti er6 dimenzidja, amit termék vagy Uzletag
(stratégiai Uzleti egység - SBU) esetében egyarant le-
het hasznalni, olyan kritériumokbol allithaté 6ssze,
mint példaul a piaci pozicid, értékesités nagysaga, no-
vekedési tUtem, jovedelmez6ség, piaci részesedés, a
technoldgia fejlettsége, a termék (vagy SBU) erésségei-
gyengeségei, a személyzet képzettsége sth. Az agazat
vonzerejének dimenziéjat pedig az ipardg olyan mu-
tatéi, kritériumai alapjan allitottak dssze, mint az aga-
zat volumene, arak, versenyhelyzet, versenystruktura,
piac-struktara, atlagjévedelmez6ség, nyereségszint,
jogi szabalyozottsag, allami beavatkozas mértéke,
munkaer6-ellatottsag, inflacioérzékenység, konjunk-
trahelyzet és recesszi6-érzékenység stb. A GE-matrix
felépitése a 6. dbran lathat6. Az abra az egyes mez6k-
hoz tartoz6 kdvetendd stratégiakat is mutatja.

6. dbra

A GE-matrix felhasznalasaval végzett portfolio-
elemzés nagy elénye, hogy részletesebb, finomabb
stratégiai megkozelitéseket tesz lehet6vé, mint a
BCG-maddszer. A modell igen jél dinamizalhato, a
vizsgalatot példaul évenként, vagy rendkivili piaci
hatas, illetve esemény bekdvetkezésekor érdemes
megismételni.

= A Shell- (jévedelmez&ség-versenyhelyzet) méatrix

A Shell International 1975-ben kidolgozott portfo-
lio-technikaja az ugynevezett ,,irdnyitaspolitikai”
matrixot alkalmazza a vizsgélatok eszkézeként. A
technika két dimenziéja a piaci szegmens jovedelme-
z8sége (az eljaras kidolgozoi a szektor kifejezést hasz-
naltak), valamint az adott tzletdg versenyhelyzete az
adott szegmensen. A Shell a matrixot sajat SBU-i po-
ziciondlasara hasznélta.

Az er6sen gyakorlati szemlélet, amit a kidolgozok
tanusitottak, abban is megnyilvanul, hogy a két di-



menzid kritérium-6sszetétele igen rugalmasan, az
egyes agazatok kovetelményeinek megfeleléen val-
toztathat6. A moédszer dimenzidéi kevésbé mérhetd,
kevésbé kvantifikalhato kritériumokkal dolgoznak,
mint a BCG-matrix, nagyobb a szakért6i megkdzelités
szerepe. Rugalmassagahoz ez is hozzajarul.

A szegmens jovedelmez&ségének meghatarozasa-
kor kritériumként a piac és az 4gazat hosszu tavu no-
vekedési potencialjab6l kiindulva, alapvet6en a piac
min6ségét befolyasold tényezbket vettek szamitasba,
finomitva a versenyhelyzet és az allami beavatkozas
mint jévedelmet befolyasold tényezék vizsgalataval.
A versenyhelyzet dimenzidja (a ,,relativ versenyer6")
az abszolut és relativ versenypoziciokbdl, a kapacitas-,
kutatas-fejlesztési és technologiai helyzetbdl, a kom-
petitiv el6nyok szambavételébdl stb. all 6ssze, amelye-
ket a SWOT-analizis médszereivel jél lehet vizsgalni.
A matrix 3x3 mez8s, mint ez a 7. abran lathatd. A mat-
rix egyes mez@iben feltintetjuk az azokhoz tartozo, ja-
vasolt stratégiatipusokat is.

A két dimenzié megvalasztasa erételjesen differen-
cialhatd stratégidk alkalmazasara nyujt lehet6éséget.
A bal fels6 mezébe pozicionalhat6 tzletagaknak (ezek
tulajdonképpen a BCG-matrix fejésteheneinek felelnek
meg) csak a nyereségszerzés még meglévé lehetdségei-
nek kihasznélasa lehet a feladatuk. Ahol a mez6kben a
piacvezetés stratégiadja szerepel, a legkedvezébb hely-
zetl Uzletagak talalhatok, a stratégianak e helyzet Ki-
hasznalasara és fenntartasara kell 6sztonodznie. A ,,n0-
vekedés" stratégiaja nyereséges lizletagakat tartalmazo
mez6kben szerepel, de itt mar a piaccal valo lépéstar-
tas érdekében erdfeszitésekre van szikseg.

Az atlagos helyzet(i Gzletagakat tartalmazzak
azok a mezdk, ahol a ,,meg6rzés" (helyzetmegdrzés)
stratégiai cél szerepel. Ezeknél az Gjabb befektetések-
nek altalaban mar nincs értelmik, de nyereségpoten-
cial még van. Az ,er6feszitések fokozasat" célzo stra-
tégiara azoknal a tizletagaknal van sziikség, ahol a jo-
vedelemhelyzet kedvezd, de a versenypoziciok atla-

gosak, igy az er6feszitések a piacvezetési pozicio el-
éréséhez sziukségesek. A fokozatos visszavonas és a
kivonulas stratégiaja kiilonb6z6 fokon kedvezétlen
helyzet( Uzletdgi pozicidkat takar. A jobb alsé sarok-
ban azok az tzletagak talalhatok, amelyek akar a jov6
legsikeresebbijei is lehetnek, de jelenlegi versenypozi-
cioik gyengék. Itt gondos mérlegelés utani egyedi
dontésre van szlkség.

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

A Hofer-matrix talan a legbonyolultabb a portfolio-
analizis ismert médszerei kdzul. Az eljaras kidolgoza-
sanak oka: szlikségessé valt egy olyan sztenderd port-
folio-elemzési modszer, amely kikiszobdli a ter-
mék/ piac matrixok minden hatékonysaguk ellenére
fenndallé hianyossagait. A Hofer-matrix, miutan ezek-
nek a kovetelményeknek nagyrészt eleget tesz, a legél-
talanosabb, legszélesebb koérben hasznalhatd, igen ke-
meény munkat kivano eljarassa valt. Dimenzidi a mar
ismert versenyhelyzet (bar a felhasznalt kritériumok
szélesebb korlek és 6sszetettebbek, mint az eddig is-
mertetett matrixok esetében), valamint az Ggynevezett
»termék/piacfejlettség”. Az utébbi dimenziét nagyon
sok kritérium alapjan ugy alakitottak ki, hogy a matrix,
els6sorban a tobb agazatban m(ikédd, igen sok termé-
ket forgalmaz6 cégek szamara, j6l mutatja a termék-
portfolio piaci pozicidin kivlil az adott piaci helyzet
pillanatnyi allapotanak val6 megfeleléségét is, s6t a
versenyhelyzet konkrét elemzésére is alkalmas.

A Hofer-matrix mezdinek szama 5x3 (8. abra). A
matrix-dbraba szokas szerint itt is koroket pozicional-
nak, amelyek az Gzletadgakat, vagy még mélyebb,
komplikaltabb vizsgalatok esetén a termékeket, forgal-
mukkal egyutt mutatjdk. A Hofer-elemzésnél - ha aga-
zatokat vagy Uzletdgakat pozicionalnak, a kérokbe
korcikkeket is helyeznek el, ezek centralis szége (a 360
fokos teljes kérh6z viszonyitva) a cég agazatonkénti,
illetve termékenkénti piaci részesedéseit mutatja.
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A Hofer-matrix, a mez6k szamanak megfeleléen,
igen differencialt stratégiai lehetéségeket kinal. Hat-
rdnya egyedul az, hogy nagyon komplikalt.

® Az AD Little- (versenyhelyzet - &gazati fejlett-
ség) matrix

Az 1978-ban kidolgozott AD Little ,,izletprofil"-
matrix tulajdonképpen ugyancsak a BCG-maodszer to-
véabbfejlesztett valtozata. Dimenzidinak meghataroza-
sa és kritérium-osszetétele olyan, hogy &gazati szin-
ten figyelembe veszi az életciklus adott helyzetét, és
bizonyos mértékben a kockazatokkal is szamol.

A két dimenzi6 kozll az egyik, az ,,agazat fejlett-
sége" - némileg eltér6 megnevezeéssel (embrionalis,
noévekvd, érett, 6regedd) - az életciklus szakaszait ko-
veti. A masik dimenzid a versenyhelyzet, amelynek
koordinéataja 6t allapotot jelentd 6t szakaszra (gyenge,
kisérletez@, atlagos, erés, dominans) bomlik. A matrix
tehat 4x5 mez6bdl all, a hisz mez6hoz az eljaras husz
kilénbdz6, tehat igen finoman meghatérozott straté-
giat javasol. A matrix felépitését és javasolt stratégidit
a 9. dbran mutatjuk be.

A portfolio-eSemzési mddszerek jelenérél

A portfolio-analizis eddig ismertetett valamennyi
modelljének k6z6s vondasa, hogy az egyetemesség
igényével lépnek fel, tehat elvileg minden vallalat
szamara alkalmazhatok, termék- és tGzletadg-vizsgalat
céljaira egyarant. Itt és most nem kivanunk kitérni a
portfolio-matrixok egyéb tipusaira (Ansoff matrixa,
Wind-Claycamp-matrix, a tobblépcsés egyittes
elemzésen alapulé portfolioanalizis-mdédszerek), de
meg kell emliteni, hogy a portfolio-technika fejlédése
nem allt meg a hetvenes évek végén.

Az Ujabb irdnyzatok jelentds része nem fogadja el
azt, hogy az ismert alapmatrixok segitségével minden
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vallalat stratégidja megalapozhatd. Ezért a fejlédés
egyik korabbi iranyaba térténd tovabbi elmozdulas
(specialis, nem termékstratégiai feladatok megoldasa-
ra kialakitott matrixok, néhany példat a cikk els6 ré-
szében mar emlitettiink) mellett olyan eljaradsokat is
kidolgoztak, amelyek egyes cégek ,,testére szabott"
megkdzelitéseket, dimenzidkat alkalmaznak. Ezek ér-
dekessége egyébként az, hogy kialakitasukat és publi-
kalasukat kovetéen azonnal méas cégek is kezdték-
kezdik alkalmazni, igy végil is a portfolio-modellek
univerzalis felhasznalhatésdga mégsem kérdbjelez6-
dik meg teljesen. Mas kérdés, hogy az egyes eljarasok
felhasznaléi a kiillonbdzd matrixok dimenzidit sajat
céljaiknak megfeleléen finomithatjak, tobbé-kevésbé
atalakithatjak. Ezt azonban kordbban is megtették,
mar rogtén az elsd, a BCG-matrix esetében is.
Bonyolultabb, hdrom-, négy-, s6t tébbdimenzids
modelleket is kifejlesztettek (ezek el6futara Wind-
Claycamp négydimenzios termékteljesitmény-mat-
rixa, az International Harvester portfolio-modszere
volt), amelyek szamitogépen sem szemléltethetdk.
LegUjabban mér ,,mobil" portfolioanali-
zis-technikakrol is szé van, ezek a port-
folio-technika és a szamitégépes szimu-
l&cids eljarasok olyan kombiné&cioi, ame-
lyek a folyamatos portfolioelemzést is le-
het6vé teszik.
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