A veviérték-menedzsment az
ugyfelek min6ségét az ugyfe-
lek mennyisége f6lé emelve az
aggregalt vev6érték novelését
tizi ki célul maga elé. Ezzel
lényegében a fogyasztoi profita-
bilitas vizsgalatanak k6zéppont-
jaba annak a fedezeti 6sszegnek
a feltarasa kerul, amely nem
mas, mint az elad6 altal a vevd
teljes életciklusa alatt a vevével
folytatott Gzleteken realizalt 6sz-
szegek jelenértéke. A tanulmany
célja a vevBk ezen pénzigyi
értékének, valamint kockaza-
tanak feltarasa. Mivel a hagyo-
manyos értékelés altal felkinalt
nettdjelenérték-moédszer nem
képes megragadni a vev6-eladd
kapcsolatra jellemzé6 flexibili-
tast, ezért a rugalmasséagot ke-
zelni képes realopciés metodika
alkalmazhatésagat, a vevéérték-
meghatarozasra adaptalhatésa-
gat vizsgalom.
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BEVEZETES

Az utobbi néhany évtizedben a globalizacio, a sokrétd, azonnal elér-
het6 informéciok a fogyasztokat értéktudatosabba, a gyenge mind-
séggel szemben kevésbé toleranssa, a termékek és szolgaltatasok
irant kevésbé lojalisséa tették. Ez a jelenség a piac tulszegmentalasat,
a verseny élénkilését eredményezi, valamint egyre nehezebbé teszi
a termékek, szolgaltatdsok egyediségének demonstralasat, a diffe-
rencialé stratégia alkalmazasat. Ebben a kontextusban a piac szerep-
I6i a kapcsolati marketing felé fordultak. A fogyaszték mint értékes
eszkdzok eltérd, egyedi id6pontokban bonyoldédnak fogyasztoi visel-
kedésbe, azaz ,fogyasztanak”, de minden vallalat szamara a marke-
tingstratégia fontos eleme kell, hogy legyen e fogyasztéi viselkedés
észlelésének fejlesztése (Simester et al. 2000), valamint a fogyasztok
figyelmének és megtartdsi ratdjanak novelése (Danaher-Rust 1996,
Kumar et al. 2004). Ahhoz, hogy egy vallalat névelni tudja fogyaszt6-
inak jovedelmezdségét, vevoértékét (Customer Equity, CE), és ezzel
véllalatértéket noveljen, fel kell, hogy ismerje a profitabilis fogyasz-
tok szdma novelésének, valamint a fenntarthat6 vevdéélettartam-ér-
ték (Customer Lifetime Value, CLV) teremtése érdekében felmerild
koltségek és kiadasok ellentételezésének lehetfségeit (Sewell-Brown
1990, Berger-Nasr 1999).

A hosszl tavu kapcsolat és elhivatottsag kiépitésére koncentrald tgy-
félkapcsolati menedzsment (Customer Relationship Management, CRM)
lehetévé teszi a vallalatok szamara informaciok szerzését és gylijtését
a fogyasztéi preferenciakrol és a kereslet alakulasarél. A CRM mara egy
kulcskompetencia, amely lehet6vé teszi a fogyasztoi kereslettel ,egybe-
hangzo6” értékteremtési tevékenységek megvaldsitasat. Az igy létre jové
vevGérték-menedzsment az tigyfelek minéségét az tigyfelek mennyisége
folé emelve az aggregalt vevGérték novelését tiizi ki célul maga elé. Ez-
zel lényegében a fogyasztoi profitabilitds vizsgalatanak kdzéppontjaba
annak a fedezeti 6sszegnek a feltarasa keriilt, amely nem mas, mint az
eladd altal a vevd teljes életciklusa alatt a vevdvel folytatott lzleteken
realizalt 6sszegek jelenértéke.

A tanulmany célja a fenti folyamat, a fogyasztéi jovedelmez8ségi
vizsgalatoknak a vevéérték-menedzsment iranyaba valé elmozdulasa-
nak, a vevék pénzigyi értékének feltarasa. Mivel a hagyoméanyos ér-
tékelés altal felkinalt nettdjelenérték-mdédszer nem képes megragadni
a vev6-eladé kapcsolatra jellemz6 flexibilitAst, ezért a rugalmassa-
got kezelni képes realopcios metodika alkalmazhatésagat, a vev6-
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1. abra

A fogyasztéi jovedelmezfséget meghatarozé néhany tényezd
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érték-meghatarozasra adaptalhatéosagat vizsgalom;
végil dolgozatomat a realopciés analizis marke-
tingen bellli alkalmazéasi lehet6ségeinek szamba-
vételével zarom.

A FOGYASZTOI JOVEDELMEZOSEG

Kotiermég 1974-ben ahosszu tava fogyasztoéi profita-
bilitast mint ,a fogyasztéval val6 tranzakciékbol adott
id6szak alatt szarmazo, varhat6 jov6beli pénzaramok
jelenértékét” definialta. Azéta a fogyasztéi jovedel-
mezdséget tébbféle dimenzidéban és tébbféle szinten
vizsgaltdk olyan tudomanyagak, mint a marketing,
a szamvitel, a statisztika, valamint a pénzlgy- és
menedzsmenttudomanyok. A fogyasztéi jovedelme-
z8ség vizsgalata szamos értelmezési problémat vet
fel. Egyrészt egyes irodalmak a profitabilitast értel-
mezik a vevék, a szallitok és manapsag a hal6zatok,
valamint az egyedi fogyasztok és az un. fogyasztoéi
bazis aggregalt szintjén (Ulaga 2001, Evans 2002);
masrészt az értelmezések eltérhetnek a jovedelme-
zGséq, illetve annak paraméterei monetarizalhatésa-
ganak kérdésében (Pfeifer et al. 2005, Anderson et
al. 1994, Jacobs et al. 2001); a vevli elégedettség,
a hliség, a j6 hirnév, valamint az ebbe a kdrbe sorol-
hat6 egyéb, a fogyasztoval valé kapcsolatot megha-
tarozo tényezék, illetve a vallalat hosszu tavu pénz-
Ugyi teljesitménye kdzo6tti kapcsolat fennallasanak és
a kapcsolat szorossaganak kérdésében (Anderson-
Sullivan 1993).

Osszességében, amennyiben az el6z6 problé-
mak mellett megkiséreljik szamba venni a fogyasz-
toi jovedelmez6séget meghatarozé pénziigyi és nem
pénzugyi paramétereket, tovabbi kihivasokkal talaljuk
szembe magunkat. Egyrészt a fogyasztoi profitabili-
tast meghatarozé tényezék teljes korld szambavétele
komoly feladat elé allita mind a marketingtudomany,
mind a marketinggyakorlat képvisel6it; masrészt
a jovedelmez8ségmeérés a modellalkotds, a modell-
valasztas terén sem egyszer(isoédik, hiszen a problé-
ma dinamikaja, komplexitdsa, a valtozék nagy szama
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szinte lehetetlenné teszi minden tényezd figyelembe-
vételét, egy atfogd, holisztikus modell létrehozatalat
(Mulhern 1999, Kujamaki 2007) (lasd 1. abra).

A FOGYASZTOI JOVEDELMEZOSEG MERESE

Ennek ellenére a fogyasztoi jovedelmez6ség azonosi-
tasat, mérését a marketing-szakirodalomban szamos
modell, mddszer kisérli meg tobb-kevesebb siker-
rel. A teljesség igénye nélkul a leggyakrabban alkal-
mazott mdédszereket bemutatom azzal a céllal, hogy
egyfajta (szubjektiv) rendszerszemléletet rendeljek
a fogyasztoéi jbvedelmez6ség értelmezésének fent is-
mertetett komplexitdsahoz. A maddszerek, modellek
tobb dimenzié mentén csoportosithatéak. Egyrészt
a fogyasztéi jovedelmez6ség kutatasa feloszthatd
marketing- és szamvitelalapu kutatasra; beszélhetiink
vevl- és szallitdorientalt; egyéni fogyasztora és a tel-
jes fogyasztoi bazis jovedelmezbségére iranyuld; akar
a dontéshozatali szinten is hasznosithaté vagy mind-
0ssze a kontrolling szamara informéciot szolgaltatoéi;
valamint az id6dimenzié mentén el6retekintd és visz-
szatekint6 jévedelmez6ségi modellekrél.

A modellek, amelyeket a fenti dimenziok mentén
osztalyozni tudunk: a fogyasztokkal kapcsolatosan
felmeril6 koltségekre és a koltségelszamolasi rend-
szerek fejlesztésére koncentrald tevékenységalapu
koltségszamitds (ABC)] a fogyasztd élettartama alatt
generdlt profitot reprezentalé vevdélettartam-érték
(CLV) (Berger & Nasr 1999); a fogyasztéi kockazatok
és hozamok kdzotti egyensuly megteremtésére legal-
kalmasabbnak tartott portféliomodellek (Ryals 2003);
a fogyasztéi jovedelmez8séget meghataroz6 tényezdk
kozotti bonyolult kélcsdnhatdsokat felfedni, az értékes
ugyfeleket azonositani, azok jovébeli viselkedését meg-
j6solni képes adatbanyaszat (Rygielski et al. 2002); va-
lamint a varhaté jov6beli pénzaramok jovedelmezbsé-
gének, nagysagrendjének és volatilitasanak mérésére,
a rugalmassag figyelembevételére alkalmas realopciok
(Adams 2004, Maklan et al. 2004). A modellek osztalyo-
zasat a fenti dimenziék mentén a 2. abra mutatja.



2. abra

A fogyasztdi jovedelmez6ség mérésére alkalmazott modellek osztalyozasa

Ahogyan azt a fenti 4bra is mutatja, a dontésho-
zatalt leginkdbb kiszolgalni képes mddszerek kozott
a vevlGeértékelés modszereit, vagyis a vevGélettar-
tam-értéket (CLV), a portféliomodelleket, valamint
a realopcios értékelési mdodszertant talaljuk. A ko-
vetkez6kben nézzik meg, a vevlOértékelési eljaras
szdméra rendelkezésre &ll6 modszerek kozal miért
az utobbi harom maddszert alkalmazzak a marketing-
szakemberek a leggyakrabban!

VEVOERTEK-MENEDZSMENT

A fogyasztok értékelése a szoros vev6-eladd kapcso-
latban hosszi multra tekint vissza a kapcsolati marke-
ting elméletében és gyakorlataban. Bursk 1966-ban
megjelent nagyhatasu cikke, a ,Tekintsd fogyaszto-
idat befektetésnek” oOta szamos kutatét foglalkoz-
tat a fogyasztok valés értékének meghatarozasa.
A stratégiai fogyaszté értékmérése soran alkalmazott
indikatorok kozott talalkozunk az Gjszerliség, gyako-
risdg, monetaris érték (RFM: Recency, Frequency,
Monetary Value) elemzésével; a vev6k multbeli érté-
kének (Customers’ Past Value), a vevGélettartam-ér-
téknek (Customer Lifetime Value), valamint az tgyfél-

vagyonnak, vev6t6kének, de sok esetben egyszerlien
vevléértéknek (Customer Equity) nevezett mutatokkal
egyarant (Rust et al. 2004)1

Vagyis a vevoérték valamilyen formaju azonositasat
célzo értékelési modszerek ez idaig a fogyasztdi alapu
pénzigyi informacidkra épultek. Jackson (1985) kilénb-
séget tesz markah( és nem markahd fogyasztok kozott,
és a nettdjelenérték-mddszer kilonb6zé valtozatait ja-
vasolta a két fogyasztoi csoport értékének meghata-
rozasahoz. Kés6bb Dwyer (1989) példaul azt allitotta,
hogy a fogyaszté egy vallalat legfontosabb eszkbze, és
egy kis finomitassal kiterjesztette Jackson elemzését;
a markahdség forgatokényvét egy megtartasi probléma
koré flizte fel; a vevéértéket pedig az egyes fogyasztoktol
befoly6 varhaté bevételek, valamint az azok megtartasa
érdekében felmerild szolgaltatasi és kommunikacios
koltségek kilonbségének diszkontalt értékeként azono-
sitotta. Berger és Nasr (1999) felismerték a vev6kapcso-
lat fenntartasaval osszefiiggésben felmerilé koltségek
jelent6ségét, és a veviértéket ennek megfeleléen mint
az egy fogyasztora jutd varhatd tdbbletpénzaramok
diszkontalt értékét kalkulaltak. Osszefoglalva, ezek
a hozzajarulasok fektették le az alapkdvét a ma vevé-
élettartam-érték (CLV) néven ismert elemzésnek.

1 Az RFM-mutatéval azonosithatéak olyan, mar meglévé Ugyfelek, akik a legnagyobb valészinliséggel reagalnak egy Uj ajanlatra, a mutaté
Osszetett értéke a fogyasztok értékét reprezentdlja, és lehetévé teszi azok vasarlasi szokasainak elemzését. A fogyasztok multbeli értéke
a fogyaszték multbeli profithoz val6 hozzajaruldsat azonositja, majd azokat diszkontalt értéken aggregédlja. A vevGélettartamérték-mutatéd
a fogyaszt6k margindlis hozzajarulasainak diszkontalt értékét veszi figyelembe a bevételek, kozvetlen koltségek és marketingkodltségek
figyelembevételével. Végll a vevéérték (Customer Equity) minden fogyaszté CLV-jét dsszegzi.
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VEVOELETTARTAM-ERTEK (CLV)

A marketingkutatasban a vevéélettartam-érték a don-
téshozatal ,,sarokkévének” tekinthet6 (Berger-Nasr
1999). Mara szamos marketinges forrasban a fo-
gyasztoi jovedelmez8ség és a vevéélettartam-érték
hatarainak elmos6dasat, sok esetben szinonimaként
kezelésiiket lathatjuk. A vevéélettartam-érték jelents-
sége abban van, hogy nemcsak a multbeli adatokra
tAmaszkodik, hanem a jov8beli vevdjévedelmezbsé-
get is figyelembe veszi valamilyen szinten. Kdzvetle-
nul kapcsolddik az tgyfélmegszerzés koltségeihez és
a marketing-eréfeszitésekhez. Méas szbval, az élettar-
tamérték amellett, hogy meghatarozza a vevék élet-
tartama alatti vasarlasok vart jov6beli nyereségének
értékteremtd vagy értékrombol6é hatdsat, a maximalis
nyereség elérésére forditott kiadasokat is azonositja.

Ebben az értelemben a fogyasztéi kapcsolatok-
nak koltség- és bevételvonzata egyarant van, igy
amennyiben a vevdértéket kivanjuk azonositani,
a fogyaszt6i kapcsolatra vonatkoz6 minden bevételi
és koltségtényez6 azonositasara és szamszerf(isi-
tésére van szikség. A létezd vevGérték-szamita-
sok statikus, biztos koriilményekbdl indulnak ki, és
a profitabilis lgyfelekkel kapcsolatosan realizal6dé
koltségekbdl és varhatd bevételekbdl szarmaztatnak
egy nettd jelenértéket.

A legtobb CRM-projektberuhazas értékelése maig
erre a nettojelenérték-maédszerre épll. Els6 latasra
a mabdszer megfelel6nek tlnik a fogyasztéi kapcsola-
tok értékelésére, hiszen a befektetésekt6l gyakran el-
vart, hogy szoros vevd-elad6 kapcsolatokat épitsenek
ki és tartsanak fenn. Egy Ugyfélkapcsolatot tehat lehet
ugy tekinteni, mint egy befektetéselméleti problémat,
amelyben a fogyasztoktél ered6 jovébeli pénzaramok
egy kezdeti befektetést kovetnek. Béar a vevGeérték
nettdjelenérték-alapt (NPV) elemzése széles korben

nem rendelkeznek a jov6beli korilményekre vonat-
koz6 kiigazitasokkal. A bizonytalansag szintjétél, va-
lamint a szAallitéi rugalmassag mértékétdl figgben az
alabbi médszerek lehetnek képesek a nettdjelenérték-
maodszer hidnyossagainak kikiszdbdlésére (1. tabla).

Ahogyan azt a tabldzat is mutatja, alacsony bi-
zonytalansag, vagyis a fogyasztoktol szarmazo jové-
beli pénzaramok rendkivil pontos el6rejelezhetésége
esetén a hagyomanyos nettojelenérték-modszer
megfelel6en tikrozi a valés vevéélettartam-értéket.
A kilsé bizonytalansagot is magaba foglal6 vevéér-
ték-elemzés soran Kkiterjeszthetjuk az NPV-analizist
a varhatod vevGélettartam-érték szamitasaval, vagyis
alehetséges jovbbeli forgatokdonyvek minél pontosabb
azonositasat kovet6en valdszinlségeket rendeliink
azokhoz, majd egy varhaté netté jelenértéket kalku-
lalunk (Roemer 2005). Hogan (2001) a Monte Carlo-
szimulacioét ajanlja a pénzaramok valészinliség-elosz-
lasanak becslésére. Végiul az érzékenységvizsgalat
bar képes lehet a kritikus tényez6k, a bizonytalansag
altal leginkabb sujtott paraméterek azonositasara, ha-
sonléan a hagyomanyos NPV-mdédszerhez, valamint
a szimulaciéhoz, figyelmen kivil hagyja a szallitok
rugalmassagat a bizonytalansagra valé reagalas te-
kintetében. Azoknak a fogyasztéknak az értékelésére,
akiknek a bizonytalansag hatassal van a pénzarama-
ra, a realopciés elemzés ajanlott. E moddszer alapja
a hagyomanyos nettdjelenérték-elemzés, de Kkiter-
jeszti azt egy, a bizonytalansagra val6 reagalas szalli-
téi rugalmasségébdl eredd extra érték hozzadaséaval
(Dixit-Pindyck 1994).

A realopcidk részletesebb vizsgalatat megel6z6-
en muszaj szO6t ejtenink a portféliomodellekrél. Bar
a realopciékkal szemben a portfélimodellek ink&bb
a proaktiv bizonytalansag- és kockazatkezelésre ké-
pesek, a hatékony kockazatdiverzifikaciéval a vallalat

er@sitheti a kockazattudatos dontéshozatalt, valamint

elfogadott a marketingtudésok
kozott, két probléméat gyakran 1. tabla
nem vesz figyelembe. EIGszor is A vevéélettartam-érték azonositasara alkalmas modszerek
az egyszerli NPV-analizisek nem a bizonytalansag és a rugalmassag fiiggvényében
veszik figyelembe a bizonytalan-
sagot a fogyasztok jovébeli pénz- Bizonytalansag
aramaban. Masodszor: figyelmen
kivil hagyjak a szallitok (és a fo- magas alacsony
gyasztok) bizonytalansagra valo > .

1A A p Loz . 5 Kiterjesztett NPV
reagalasanak képesseget, vagyis \g 2 DCF-madszerek (NPV) Monte Carlo-szimulacio
az un. szallitéi vagy fogyasztéi ru- ol % Erzékenységvizsgalat
galmassagot. Kovetkezésképpen %
az egyszerd nettd jelenértékek ® g Portflidmodellek*
nem tukrozik a valés vevéértéket. @ g Realopcios elemzés

Eppen ellenkez6leg, hajlamosak

alabecsiilni a vevéértéket, hiszen Forras: Hogan (2001), Roemer (2005)
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a kockazatos fogyaszték hatasanak minimalizalasa
johet létre (Ryals 2002). Zolkiewski és Turnbull (2002)
szerint a portféliomodellek hasznosak lehetnek olyan
kérdések megvalaszolasaban, mint ,,Sziikséges-e Uj
kapcsolatok létrehozasa?”, ,Mely kapcsolatokat ér-
demes er@siteni?” vagy ,Létezik-e olyan kapcsolat,
amelyrél le kell mondani?”. A portféliomodellek nagy
elénye, hogy lehetévé teszik tdbb dimenzié figyelem-
bevételét, de a geometriai korlatok miatt a gyakorlat-
ban altaldban csak kett6 valtozét (mint pl. a kockazat
és a hozam) hasznalunk.

REALOPCIOK

A létezd vevbérték-szamitasok statikus, biztos korul-
ményekbdl indulnak ki, és a profitabilis tgyfelekkel
kapcsolatosan realizalod6é koltségekb6l és varhato
bevételekb6l szarmaztatnak egy nettd jelenértéket.
Ezek a modszerek, ahogyan azt fent lathattuk, nem
képesek a fogyasztdi és piaci bizonytalansag, a val-
lalati pénzaramok sztochasztikus folyamatainak vagy
a kapcsolati marketingbe fektetett 6sszegek irrever-
zibilitdsanak visszatikrozésére. Azonban a kapcsola-
ti marketingbe valé befektetés egy atfogd értékelés
nélkil a véllalatokat 6vezd nagyfoki kils6, iparagi
bizonytalansag, valamint a kiszamithatatlan, el6re
jelezhetetlen fogyasztéi preferenciak mellett semmi-
képpen sem tekinthet§ okos dontésnek. A létrejové
szituacié arra kényszeriti a dontéshozokat, hogy 6va-
tosan vagjanak bele befektetéseikbe, korlatos eré-
forrasokat allokaljanak egy-egy projektbe; halasszak,
modositsak, tébb szakaszra és ezzel egyedi dontési al-
lomasokra bontsék, esetleg elvessék terveiket, vagyis
un. realopcidkat alkalmazzanak.

A REALOPCIOK ALTALABAN

Realopcionak tekintjilk a beruhazasoknak és terme-
Iési dontéseknek - a bizonytalansag eloszlatasanak
céljaval életre keltett - halasztasanak és alakitasanak
lehet8ségét (Triantis 2000). A realopcios elmélet sok
hasonlésagot mutat a pénzigyiopcio-elmélettel. A
pénzugyi opcidkhoz hasonléan a realopciok birtokla-
saval szintén jogok és nem kotelességek, tehat olyan
mikoddési fedezeti mechanizmusok tulajdonosaiva
valunk, amelyek a rugalmassagot, a kérnyezetre valé
aktiv reagalas képességét viszik be a menedzseri
eszkoztarba azzal, hogy a pénzigyi termékeknél je-
len 1év6 lehet8ségeket fizikai eszkdzokre értelmezik.
A hangsuly tehat a bizonytalansadg csdkkentésén, va-
lamint a rugalmasséagon van.

Bér az utdbbi néhany évben egyre tobb vallalat
alkalmazza a vallalati dontéshozatal, a kockadzatme-

nedzsmenti, illetve értékelési tevékenysége soran
a realopciokat, a realopcios logika értelmezése val-
lalatonként eltérd. Triantis és Borison (2001) 7 iparag
34 nagyvallalatanak vezet6i kdrében végzett felméré-
sének eredményei alapjan a vallalatok altal alkalma-
zott realopcids technikakat, illetve folyamatokat ha-
rom osztalyba sorolhatjuk. Véleményiik szerint létezik:
« A redlopciés gondolkodas: Ebben az esetben
a vallalatok a reéalopciés logikat els6sorban a dén-
tési problémak kvalitativ elemzésekor hasznaljak
maganak a problémanak, illetve az alternativaknak
az értelmezése, illetve kommunikalasa soran.
» Realopcios elemz6 eszkoztar: Realopciok és ezen
belll is az opcidarazasi modellek alkalmazasa az
azonosithat6, specifikalhaté opciés karakterisztika-
val rendelkezé projektek esetében.
Realopcio mint szervezeti folyamat: A realopcié egy
jelentésebb folyamat részeként keril alkalmazasra
mint egy, a stratégiai opcidkat azonosité és kihasz-
né&lé menedzsmenteszkoz.

Bar a realopciés logikat az els6 két osztalynak
megfelel6en alkalmazé vallalatok magukat kezdd-
nek valljak a realopcidés porondon, semmiképpen
sem jelent afenti osztalyozas egyfajta fejlédési utat.
Néhany vallalat példaul a realopcidokat az M&A-
Ugyleteinek inputjaként hasznalja. Vagyis ebben az
esetben a formalis, numerikus opci6éelemzés alig
kap hangsulyt, a realopciék minddssze a kvalita-
tiv gondolkodashoz jarulnak hozza. Mas vallalatok
a redalopcidkat kereskedelmi kérnyezetben alkal-
mazzak, ahol a szerz6désbe agyazott opcidk egyér-
telmlen specifikaltak, a dontéshozatal tamogatasa-
hoz egyszerl analitikus elemzésiikre van szikség.
Vagyis ebben az esetben a realopcié egy analitikus
eszkdz, amely a vallalat egy specialis teriletére vo-
natkozé dontés tamogatasat szolgalja ki, tehat nem
az egész szervezetet atfogd dontéshozatal része.
Ugyancsak mas vallalatok a realopciokat a techno-
l6giai K+F-tevékenységre vonatkoz6 déntéshozatal
soran alkalmazzak, ahol a vallalat sikere a potenci-
alis flexibiiitdsforrasok azonositasanak, illetve azok
hatékony menedzselésének fliggvénye. Ebben az
esetben a redlopciés logika a szervezet egészét
meghatarozé analitikus és konceptudlis eszkdzként
alkalmazott.

REALOPCIOK A MARKETINGBEN
Amennyiben ezt a harmas értelmezést atiltetjuk
a marketingre, és a fent megismert fogalmakat

egy-egy kategoéridba soroljuk, a 2. szama téblat
kapjuk.
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2. tébla

A reédlopcidék marketingen beltli értelmezési lehet&ségei

Reélopcids logika
Marketing CRM, CLV

Realopcios tipusok

Adams (2004),

halasztasi Maklan et al. (2004),
Roemer (2005)

elvetési Haenlein et al. (2006)

Reichheld-Sasser (1990),

novekedési Bolton-Lemon (1999),
Roemer (2005)

O0sszehlzodasi Roemer (2005)

véaltogatasi

Forras: sajat szerkesztés

A redlopciés logikat alkalmazé munkakkal

a marketingirodalomban elvétve talalkozunk. A korai
publikaciok nem els6sorban annak el6nyei, inkabb
a nettd jelenérték problémai kikliszobolésének célja-
val vetették fel a redlopciok alkalmazasanak lehet6-
ségét a kapcsolatimarketing-befektetések értékelése-
kor (McDonald-Siegel 1986, Kogut-Kulatilaka 1994,
Trigeorgis 1996, Brennan-Trigeorgis 2000).

Reélopciés szempontbdl a vevdérték nem mas,
mint a vdallalatok teljes nettd jelenértékének, vala-
mint az opcids értéknek az 6sszege, ahol az opcids
értéket tartalmazé vevéérték a fogyasztok vasarlasi
szokésaival valtozik. A fogyasztékkal valdo kapcso-
lat fenntarthatésaga a vallalat kapcsolatimarketing-
menedzsment soran alkalmazott realopcidinak
figgvénye. Ennek megfeleléen a vevdéérték azo-
nositdsa két l|épésben todrténhet: azonositanunk
kell a kapcsolat |étrehozasanak és fenntartasanak
nettdé jelenértékét, majd a kapcsolat ersségét és
kiterjedését, amely dimenziok mentén a redlopci-
0s tipusok azonosithatéak (Smit-Trigeorgis 2003).
A véllalatok a szamtalan létez6 realopcios tipus mar-
ketingterlletre adaptalasaval kilonféle stratégidkat
alkalmazhatnak a fogyasztok &ltal hozzaadott érték
névelése érdekében.

Novekedési opcid (growth option)

Egy magas novekedési rataval rendelkez§ vallalat
részvényesi értéke nem feltétlenil lesz pozitiv, hiszen
a pénzkiaramlasok egy stratégiai marketingkam-
pany nélkil meghaladhatjak a pénzbearamlasokat.
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. . P _— Reéalopcié mint szervezeti
Reélopcids elemz§ eszkoztar

folyamat
CLV CRM
Levett et al. (1999),
McDonald-Siegel (1986), Roemer (2005)

Brennan-Trigeorgis (2000)
Haenlein et al. (2006)

Reichheld-Sasser (1990),
Bolton-Lemon (1999),
Kogut-Kulatilaka (2001),
Gupta et al. (2004),
Roemer (2005)

Hogan-Hibbard (2002)

Roemer (2005)

Hogan-Hibbard (2002)

Még egy 1%-os fogyasztOmegtartasirata-javulas is
akar 0Otszoros vev@érték-elismerést eredményez-
het. Ugyanakkor az érzékenységvizsgalatok szerint
a sulyozott atlagos t6kekoltség (WACC) csokke-
nése kisebb mértékben jarul hozza a részvényesi
érték novekedéséhez. Vagyis az a vallalat, amely
rugalmasan képes valtoztatni CRM-stratégiajat
novekedési vagy Kkiterjesztési opcidkkal, Ggymint
a szolgaltatasok és a fogyasztas javitasaval, a ter-
mékmindség javitasaval (Reichheld-Sasser 1990),
atermékfunkciok bdvitésével (Bolton-Lemon 1999),
keresztértékesitéssel vagy markakiterjesztéssel
vagy egyszerlen a j6 fogyasztoi kapcsolatok kiépi-
tésével és fenntartasaval, szignifikAnsan novelheti
vevGértékét (Gupta et al. 2004).

Hogan és tarsai (2002) felismerték, hogy szé-
mos meglévé fogyasztd, Ugyfél a termékeket,
szolgaltatdsokat kozdsségi haldikon keresztil is-
mer@seik szamara is ajanljak. Vagyis a vallalatok-
nak novekedési és kiterjesztési opciokon keresztil
szorosabba kell tennilik a fogyaszt6i kapcsolataikat
a CRM-rendszerekbe valé befektetéssel, valamint
a hliséges fogyasztdék kiemelten valo kezelésével,
és ez altal a pozitiv szobeszéd marketingerfsitésé-
vel. Tanulmanyuk konklGziéjaban egyenesen oda-
ig mentek, hogy a vev6élettartam-érték ndvelése
minddssze ezen, ndvekedési és valtasi realopciok
lehivasan keresztil lehetséges.

A vevlérték-kalkulaciokat egyes forrasok szerint
a fogyasztok kilénb6z6 csoportokba sorolasaval,

majd e csoportok mikoddési profithoz valé hozzaja-



rulasanak azonositasaval kell kezdeni. Vagyis a valla-
latok e szelekciot kdvet6en akar a fogyasztok egyes
csoportjainak elvetését, illetve a kapcsolat szorosséa-
ganak csokkentését, a kapcsolat ,,0sszehlz6dasat” is
fontolora vehetik.

Osszehlizodasi opcio (Option to Contract)

A készpénzelbleg-kartya - vagy mas néven a hitel-
kartya - a pénzlgyi szolgaltaték esetében egyrészt
a magas kamatbevételt, masrészt a fizetésképtelen-
ség magas kockazatat is kilatasba helyezi. A kevés-
bé jovedelmezd ugyfelek alacsonyabb fizetéskép-
telenségi kockéazattal nagyobb mértékben képesek
hozzajarulni egy hitelintézet értékteremtéséhez, mint
a magas jovedelmez6ségl, ugyanakkor kockazato-
sabb lgyfelek (Hogan et al. 2002). A vallalatok képe-
sek lehetnek a menedzseri flexibilitAsuk fenntartaséa-
ra azzal, hogy visszaszoritjak kevésbé jévedelmez6
vagy nagyobb kockéazatot hordozo fogyasztoi kap-
csolataikat (Roemer 2005).

Elvetési opcidé (Option to Abandon)

Kevés tanulmany foglalkozik ugyanakkor az elvetési
opciokkal. Az elvetési opciok két tényez6re épil-
nek: a sajat CRM-hardverekbe és -szoftverekbe
iranyul6 t6kebefektetések elsiillyedt koltség jelle-
gének irreverzibilitdsara, valamint a fogyasztok le-
jarat el6tti szerz6désbontasanak koltségvonzatéara.
Altalaban egy vallalat akkor érvényesiti elvetési op-
cidjat az értéknovelés érdekében, ha egy fogyasz-
téval val6 kapcsolata negativan alakul, vagy ha
a CRM-rendszerekbe val6 befektetés csekély je-
lent6séqgd, illetve a szerz6désbontasi kdltség idével
csokken (Roemer 2005). Haenlein és tarsai (2006)
Hogan (2002) fent ismertetett logikaja - el6sz6r j6-
vedelmez6ség szerint elkulonitjuk a fogyasztéi cso-
portokat, majd visszaszoritjuk a kevésbé profitabilis
Ugyfélkapcsolatokat - helyett a vevdéérték, ve-
v@élettartam-érték fenntarthatésaganak kulcsat
a nem profitabilis fogyasztok elvetésében, elvetési
realopcidk lehivasaban latjak.

Halasztasi opcio (Option to Defer)

Egy véllalat altalaban akkor valasztja a halasztasi op-
ciot, ha rendelkezik a marketingstratégia alkalmaza-
sanak flexibilitasaval. Mas széval: a bizonytalan piaci
keresletre reagalva halaszthatja a befektetéseit egy
jév6beli idépontig, amely idépontra a bizonytalansag
mértéke csokkenhet, és a vallalat Uj informacidkat
szerezhet be a befektetésrél (Roemer 2005). Ugyan-
akkor a vallalat halaszthatja az elvetést vagy 6ssze-
huzédast, ha ezen cselekedetekhez jelentd8s bizony-
talansag parosul.

Véltogatasi opci6 (Option to Switch)

A valtogatasi vagy valtasi opciok a kétiranyl kapcso-
latokra jellemz6ek, ellentétben az egyiranyla elveté-
si vagy befektetési opcidkkal. A valtasi opcié ennek
megfeleléen az elvetési és befektetési lehetségek
lehivasa kdzé esik (Roemer 2005). Korlatos kapacita-
sok mellett a vallalat donthet amellett, hogy a meglévé
fogyasztdi igények kielégitése helyett a nagyobb pro-
fit reményében az Ujonnan megszerzett fogyasztdkat
szolgélja. Ez a véltas, vagyis a meglévd fogyasztok
elvetése, az (j fogyasztok preferaldsa természetesen
abban az esetben képes értéket teremteni, ha a meg-
lévs, elvetendd fogyasztékhoz kapcsolodéan felme-
ralt elsillyedt koltségek, valamint a kapcsolatbontas

koéltségei egyarant jelentéktelenek.
BEFEJEZES

A vev6érték maximalizalasra torekvd véllalatok nem
hozhatjdk meg ddntéseiket a jov6beli lehetéségeket,
a rugalmas reagalas képességét figyelmen kivil ha-
gyo, és ezdltal a vallalat tényleges értékét alabecsl6
nettéjelenérték-elemzés alapjan. Céljuk elérése érde-
kében a kapcsolatimarketing-befektetéseik folyama-
tos, részletes megfigyelésére van sziikség, a piacivalto-
zasokra valé azonnali reagalasra a belépési, elhagyasi
(elvetési), nbvekedési vagy 6sszehuzodasi opcidkon
keresztil. A reélopciés megkozelités ugyanis figye-
lembe veszi a menedzseri flexibilitast, ennek megfe-
lel6en egy alakithatd, rugalmas menedzseri stratégiat,
a befektetési lehet6ségek kozili optimalis valasztast,
valamint a vallalat értékének névelését helyezi kilatasba.
Ugyanakkor meg kell jegyezni, hogy a mdédszer rend-
kivil érzékeny a bemeneti adatokra, amely input
adatok azonositasa, 0sszegyljtése, elemzése - mint
azt a korabbiakban emlitettik - komoly rafordita-
sokba keriilhet az adott vallalat szamara. A reéalopci-
0s elemzés mindbdssze egy nézdépontbdl, jellemzben
a szallitdo szemszdgébdl képes vizsgalni az értéket. Bar
avevd és eladé szemszogébdl torténd egyidejl elem-
zés egyfajta geometriai analizis, amely érdekes kihi-
vas lehet a jov6beni kutatds szamara (Rese-Roemer
2004), a jatékelmélet és a realopciés elemzés integ-
raciéja még varat magara. E kritikak ellenére vélemé-
nyem szerint a realopcios elemzés - elényei révén -
a legalkalmasabb moédszer a fogyasztdi kapcsolatok-
rél hozott stratégiai déntések alatamasztasara.
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REAL OPTIONS AND MARKETING
INTERFACE - CUSTOMER LIFETIME
VALUE AND REAL OPTIONS

Customer value management (CVM) emphasiz-
es quality of customers over quantity of custom-
ers while seeking to increase the aggregate value
of the customer base. CVM shifts the focus of the
company from managing products or marketing
activity to managing the profitability of each indi-
vidual customer over the entire life of the relation-
ship. This profitability can be measured. The sum
of cumulated cash flows of a customer over his or
her entire lifetime with the company is called cus-
tomer lifetime value (CLV). The purpose of this pa-
per is to determine the financial value and risk of
profitable customers. Since the simple net present
value analysis can't reflect the value of the flexibility
a customer relationship may have, we use real op-
tions theory in our research.
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