
Портфельный
анализ и
распределение
ресурсов

Модель BCG Growth‑Share Matrix

Комплексный анализ квадрантов, стратегии

инвестирования, распределение CAPEX/OPEX и

ограничения базовой модели.
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Введение: роль портфельного анализа

Зачем нужен портфельный анализ?

Баланс портфеля: гармонизация текущей доходности и

потенциала будущего роста бизнеса.

Концентрация ресурсов: фокусировка управленческого и

финансового капитала на ключевых направлениях.

Де-рискинг: снижение зависимости всей компании от

одного продукта или сегмента рынка.

Ожидаемые результаты

Приоритизация: формирование ясных критериев для

принятия инвестиционных решений.

Ребалансировка CAPEX/OPEX: перераспределение

бюджетов для поддержки "Звезд" и "Вопросительных

знаков".

Управление жизненным циклом: своевременный вывод

устаревающих продуктов (Dogs) с рынка.


Навигация и вектор
Определение оптимального пути для каждого актива в

портфеле с целью максимизации общей акционерной

стоимости.


Баланс денежных потоков
Синхронизация продуктов, генерирующих свободный

денежный поток (FCF), с продуктами, требующими

инвестиций.


Устойчивый рост
Выявление высокопотенциальных рынков и

обеспечение их ресурсами для захвата лидерских

позиций.
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История и контекст BCG Matrix

Создание модели

Авторство: Разработана в 1968 году Брюсом Хендерсоном,

основателем Boston Consulting Group (BCG).

Цель: Создать инструмент для визуализации и управления

сложным портфелем диверсифицированной корпорации.

Успех: К 1980-м годам матрицу использовали более 50%

компаний из списка Fortune 500.

Эволюция применения

Объекты анализа: Первоначально — бизнес-единицы

(SBU), сейчас — продуктовые линейки, бренды и услуги.

Современный контекст: Адаптация к сокращающимся

жизненным циклам продуктов (с 4-5 до 2-3 лет).

Интеграция: Используется совместно с другими моделями

(McKinsey, ADL, сценарный анализ).


Брюс Хендерсон (1915–1992)

Основатель BCG, пионер стратегического консалтинга.

Сформулировал принципы, связавшие долю рынка с

прибыльностью через кривую опыта.


Предпосылки (1960-е)

Эпоха конгломератов. Компаниям требовался простой

способ оценки разнородных активов для

распределения ограниченного капитала.



Фундамент: Эффект опыта

Матрица построена на логике, что лидерство на рынке

(накопленный объем) ведет к устойчивому

преимуществу в издержках и высокой

маржинальности.
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Базовые принципы модели BCG

Фундаментальные концепции

Эффект опыта: компании с большей относительной долей

рынка накапливают больший опыт, что ведет к снижению

удельных производственных затрат.

Жизненный цикл товара: все товары неизбежно проходят

через стадии введения на рынок, бурного роста, зрелости и

спада.

Портфельный баланс: оптимальный бизнес-портфель

должен содержать продукты, находящиеся на разных стадиях

жизненного цикла.

Денежные потоки

Генераторы: стабильные продукты на зрелых рынках

генерируют избыточный кэш.

Потребители: растущие продукты требуют значительных

инвестиций для удержания доли.

Реинвестирование: избыточные средства перенаправляются

на поддержку перспективных направлений.



Кривая опыта
Удвоение кумулятивного объема производства

приводит к предсказуемому снижению издержек на

единицу продукции (в среднем на 20-30%).



Динамика жизненного цикла
Продукты не статичны. Звезды превращаются в

Дойных коров, когда рост рынка замедляется,

обеспечивая долгосрочную выживаемость.



Самоподдерживающийся цикл
Идеальная структура: Дойные коровы финансируют

развитие Звезд и перспективных Вопросительных

знаков, создавая замкнутый контур инвестиций.
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Система координат BCG: Оси и расчёты

Ось X: Относительная доля рынка

Логарифмическая шкала. Показывает отношение доли вашего

продукта к доле сильнейшего конкурента. Индикатор

конкурентного преимущества на основе эффекта масштаба и

кривой опыта.

Ось Y: Темп роста рынка

Линейная шкала (% г/г). Демонстрирует привлекательность

сегмента и стадию жизненного цикла отрасли. Позволяет оценить

потребность в инвестициях (CAPEX) для поддержания роста.

Сводная таблица параметров модели

Параметр модели Формула / Расчёт Стратегический смысл Рубеж (Cut-off)

Относительная доля рынка

Ось абсцисс (X)

Доля компании / Доля лидера

*Если компания — лидер, делится на долю ближайшего
преследователя

Генерация денежного потока (Cash

Flow)

1.0x

(> 1.0 = лидерство)

Темп роста рынка

Ось ординат (Y)

(Vt - Vt-1) / Vt-1 × 100%

*V — объем рынка (в шт. или деньгах)

Потребление денежного потока

(CAPEX/OPEX)

10%

(медиана по ВВП или

отрасли)

Размер пузырька

Третье измерение

Выручка SBU / Общая выручка

*Альтернативно: доля в общей операционной прибыли

Масштаб бизнеса и влияние на

корпоративный портфель

—

Важное академическое замечание: Рубежи (cut-offs) 1.0x для доли и 10% для роста являются классическими (по Б. Хендерсону, 1968), но на практике они должны

адаптироваться к макроэкономическим условиям и специфике отрасли (например, для зрелых рынков FMCG пороговый темп роста может составлять 3-5%).
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Квадрант "Stars" (Звёзды)

Характеристики квадранта

Высокий рост × Высокая доля: Лидеры быстрорастущих

рынков, требующие значительных вложений для удержания

позиций.

Драйверы будущей прибыли: Основа долгосрочной

устойчивости компании и потенциальные "дойные коровы".

Денежный поток: Как правило, нейтральный или

слабоотрицательный (высокие доходы реинвестируются в

рост).

Ключевые показатели эффективности

(KPI)

Темп роста выручки: Должен превышать или быть равным

темпу роста самого рынка.

Удержание доли рынка: Стабилизация или увеличение

разрыва с ближайшим конкурентом.

Рентабельность инвестиций (ROI): Постепенное нарастание

по мере достижения эффекта масштаба.


Стратегия: Invest to Lead

Агрессивное инвестирование для защиты лидерских

позиций и максимизации эффекта кривой опыта до

перехода рынка в стадию зрелости.


Построение барьеров входа

Инвестиции в R&D, маркетинг и расширение

производственных мощностей для создания

непреодолимых препятствий для конкурентов.


Дифференциация продукта

Постоянное улучшение характеристик и расширение

функционала для сохранения уникального

ценностного предложения.
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Квадрант Cash Cows (Дойные коровы)

Характеристики и Роль

Позиция: Низкий рост рынка × высокая относительная

доля.

Финансовая роль: Основной источник свободного

денежного потока (FCF) компании.

Статус: Лидеры на зрелых рынках, требующие

минимальных инвестиций для поддержания позиций.

Стратегии управления

Удержание доли (Hold): Защита рыночных позиций при

контроле затрат.

"Доение" (Harvest): Максимизация краткосрочной

прибыли и FCF.

Эффективность: Фокус на операционной эффективности

и оптимизации маржи.



Денежный поток (FCF)

Генерируют больше средств, чем необходимо для

реинвестирования. Средства направляются на

развитие "Звезд" и "Вопросительных знаков".



Риски и угрозы

Эрозия доли рынка из-за недостаточных инвестиций,

технологическое устаревание и риск каннибализации

новыми продуктами портфеля.



Ключевые показатели (KPI)

Максимизация FCF Margin, стабильность Return on

Invested Capital (ROIC), удержание лояльной

клиентской базы.
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Квадрант "Вопросительные знаки" (Question Marks)

Характеристики квадранта

Позиция: Высокий темп роста рынка при низкой

относительной доле рынка.

Финансовый профиль: Требуют значительных

инвестиций для поддержания роста, но генерируют мало

наличности из-за низкой доли.

Роль в портфеле: Опцион на будущее лидерство. Это

"трудные дети", требующие постоянного внимания

руководства.

Стратегические императивы

Селективные ставки: Инвестировать только в те продукты,

которые имеют реальный шанс стать "Звездами".

Ускорение GTM: Агрессивная стратегия выхода на рынок для

захвата доли до замедления роста.

Стратегия выхода: При отсутствии перспектив лидерства —

дивестиции или отказ от продукта до превращения его в

"Собаку".


Высокая неопределенность
Главный вызов — неопределенность отдачи от

инвестиций. Риск "сжечь" капитал без достижения

лидерства.


Денежный пылесос
Из-за высоких темпов роста рынка продукт потребляет

значительные средства, требуя субсидирования от

"Дойных коров".


Триггеры для инвестиций
Решение инвестировать принимается, если LTV

значительно превышает CAC, или если присутствуют

сильные сетевые эффекты.
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Квадрант Dogs (Собаки)

Характеристики квадранта

Позиция: Низкие темпы роста рынка и низкая

относительная доля рынка.

Финансы: Редко создают достаточный денежный поток,

часто балансируют на грани безубыточности.

Роль: Кандидаты на исключение из портфеля (divest) или

«сбор урожая» (harvest).

Исключения из правил (стратегические

Собаки)

Синергия: Продукт необходим для поддержки продаж

других, более прибыльных товаров портфеля.

Барьеры: Сохранение продукта мешает конкурентам

войти в ключевые для компании сегменты.

Обязательства: Долгосрочные контракты с ключевыми

клиентами или регуляторные требования.


Divest (Ликвидация / Продажа)

Избавление от актива, чтобы высвободить капитал и

перераспределить ресурсы в более перспективные

направления (Stars или Question Marks).


Harvest (Сбор урожая)

Резкое сокращение всех инвестиций и расходов

(маркетинг, R&D) для максимизации краткосрочной

прибыли перед окончательным уходом с рынка.


Niche (Нишевание)

Сужение фокуса на небольшом, но лояльном и

рентабельном сегменте рынка, отказ от конкуренции

на широком рынке.
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BCG Matrix: полная визуализация портфеля

Stars (Звёзды) Question Marks (Вопросы)

Cash Cows (Коровы) Dogs (Собаки)
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← Относительная доля рынка
High
(10x)

1.0x Low
(0.1x)

High

10%

Low

Prod A

B

Prod C

Prod D (Core)

E

F

Легенда

Размер круга:

Доля продукта в общей выручке

Траектория успеха:

Вопрос → Звезда → Корова

Динамика денежных потоков

Stars: ±0 (нейтрально)

Генерируют много, но требуют огромных

инвестиций для роста.

Cash Cows: ++ (сильный плюс)

Главный источник FCF. Инвестиции

минимальны.

Question Marks: -- (сильный минус)

Потребляют кэш для захвата доли. Требуют

селективного подхода.

Dogs: ±0 или - (нейтрально/минус)

Низкая рентабельность, кандидаты на "сбор

урожая" или продажу.
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Методика построения матрицы: пошаговый алгоритм

Системный подход к построению BCG Matrix требует строгой последовательности действий от идентификации объектов анализа до

визуализации данных. Правильная разметка сегментов и точный сбор аналитики определяют качество принимаемых стратегических решений

(resource allocation).

8 этапов разработки портфельного анализа

№ Этап Действия и специфика Результат / Инструмент

1 Определение единиц Выделение стратегических бизнес-единиц (SBU), товарных категорий или отдельных продуктов в

зависимости от целей.

Перечень объектов

2 Сбор данных (Доли) Сбор данных по объему продаж за отчетный период для собственных продуктов и ключевых конкурентов
(лидеров).

Таблица объемов продаж

3 Оценка роста Измерение динамики рынка (в шт. или $) за период 1–3 года. Выбор базы для сравнения и определение cut-

off (обычно 10%).

CAGR / Темп роста (% г/г)

4 Расчет отн. доли Деление собственной доли на долю ближайшего или крупнейшего конкурента для каждого продукта. Коэффициенты (Ось X)

5 Позиционирование Размещение точек на двухмерной координатной плоскости (логарифмическая шкала X, линейная Y). Координаты точек

6 Масштабирование Определение размера кругов пропорционально объему выручки, маржинальной или операционной

прибыли.

Пузырьковая диаграмма

7 Верификация Проверка адекватности данных. Исключение аномалий, учет эффекта каннибализации и смежных ниш. Финальная матрица

8 Обновление Пересмотр позиций не реже 1-2 раз в год в связи с сокращением жизненных циклов (с 4-5 лет до 2-3). Динамический трекинг

Методическая рекомендация (McKinsey Insights): Наиболее распространенная ошибка на этапе 1 — размытие границ рынка. Если компания оценивает долю узконишевого

премиум-продукта относительно всего масс-маркета, матрица неизбежно покажет искаженные данные (преобладание "собак"), что приведет к неверному распределению инвестиций.
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Расчёты: формулы и пример

Относительная доля рынка (ОДР)

ОДР = Доля компании / Доля лидера

Если компания является лидером рынка, показатель рассчитывается

как отношение к доле ближайшего преследователя.

Темп роста рынка (CAGR)

CAGR = (Vt / V0)
1/n - 1

Где Vt — конечный объем рынка, V0 — начальный объем, n —

количество лет. Используется для сглаживания годовых колебаний

(обычно за 3-5 лет).

Практический пример расчёта и классификации портфеля

Продукт (SBU) Доля рынка (%) Доля лидера (%) Отн. доля (ОДР) Рост рынка (%) Выручка, $M Квадрант BCG

Продукт A 25.0%
10.0% (наш

преследователь)
2.5x 4.2% 120.0 Cash Cow

Продукт B 18.0%
12.0% (наш

преследователь)
1.5x 15.5% 85.5 Star

Продукт C 5.0% 30.0% 0.17x 18.0% 22.0 Question Mark

Продукт D 8.0% 40.0% 0.2x 2.1% 45.0 Dog

Методологическое примечание: Пороговые значения в данном примере: Относительная доля рынка = 1.0x (разделяет левую и правую части матрицы), Темп роста

рынка = 10% (разделяет верхнюю и нижнюю части матрицы).
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Стратегические решения по квадрантам

Stars (Звёзды) Question Marks (Вопросы)

Cash Cows (Коровы) Dogs (Собаки)

Основная стратегия: Invest & Grow

Защита и укрепление лидерства

Расширение мощностей

Построение барьеров входа

Основная стратегия: Select/Pivot/Exit

Селективные ставки на победителей

Фокус на ниши

Отказ от слабых позиций

Основная стратегия: Hold & Harvest

Максимизация прибыли (доение)

Операционная эффективность

Поддержание без лишних CAPEX

Основная стратегия: Harvest/Divest

Продажа актива или ликвидация

Минимизация затрат

Удержание только ради синергий

Т
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ы
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а
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%

) 
→

← Относительная доля рынка
High
(10x)

1.0x Low
(0.1x)

High

10%

Low

Политика бюджетов

Инвестиционный приоритет №1

Звезды получают максимальное

финансирование для удержания доли на
растущем рынке.

Венчурный подход (№2)

Избранные Вопросительные знаки
(лучшие 1-2 проекта) финансируются

агрессивно, остальные закрываются.

Финансовый донор (№3)

Дойные коровы финансируют весь

портфель. Инвестиции только в
поддержку текущих операций

(maintenance CAPEX).

Ресурсная диета (№4)

Собаки получают нулевое или

отрицательное финансирование. Цель —
высвободить капитал.
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Распределение ресурсов: Интеграция BCG и Три
горизонта роста

Модель H1/H2/H3 и BCG

Горизонт 1: Ядро (Core)
Продукты: Cash Cows, зрелые Stars.

Фокус: Эффективность, защита маржи,

максимизация FCF для финансирования

новых инициатив.

Горизонт 2: Рост (Growth)
Продукты: Растущие Stars, сильные

Question Marks.

Фокус: Масштабирование бизнес-модели,

захват доли рынка, переход в статус

лидеров.

Горизонт 3: Опционы (Options)
Продукты: Ранние Question Marks.

Фокус: Эксперименты, проверка гипотез,

создание заделов для будущих

революционных прорывов.
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Практический кейс: Компания «СветоТех»

Анализ продуктового портфеля

Бактерицидные лампы (Cows): проверенная технология,

стабильный спрос. Генерируют ключевой доход (FCF)

компании.

LED-светильники (Stars): растущий сегмент (рост 25% г/г),

требуют активных инвестиций для захвата доли.

Системы Li-Fi (Q-Marks): инновационная технология (свет-

интернет), высокая неопределенность, но огромный

потенциал.

Стратегические рекомендации

Финансирование роста: направить FCF от бактерицидных

ламп на масштабирование LED-направления.

Оптимизация: прекратить инвестиции в специальные

лампы накаливания (Dogs), подготовить план вывода.

Мониторинг: установить жесткие KPI (ROIC, NPV) для Li-Fi

систем на ближайшие 12 месяцев.



Дойные коровы (Cash Cows)

Бактерицидные лампы обеспечивают стабильный кэш.

Продолжать выпуск до массового внедрения новых

технологий.



Звёзды (Stars)

Светодиодные светильники — перспективное

направление, требующее вложений в маркетинг и

R&D.

?

Знаки вопроса (Q-Marks)

Производство Li-Fi светильников связано с рисками.

Требует регулярного анализа рынка и проверки

гипотез.
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Ограничения модели BCG

Фундаментальные недостатки

Двухфакторность: Использование только темпов роста и

доли рынка чрезмерно упрощает сложную реальность

бизнес-среды.

Статичность: Матрица представляет собой "снимок" в

определенный момент времени, игнорируя динамику

изменений и тренды.

Размытые границы: В эпоху цифровой трансформации

сложно четко определить границы рынка для расчета доли.

Практические ограничения

Игнорирование синергий: Модель не учитывает

взаимосвязи между продуктами и эффекты кросс-

сабсидирования.

Сложности в B2B: Определение точной доли рынка в

промышленных и нишевых сегментах часто затруднительно.

Инновации: Матрица плохо применима к радикальным

инновациям на ранних стадиях, где рынок еще не

сформирован.



Упрощение реальности

Сведение успеха только к доле рынка и темпам роста

упускает из виду рентабельность, конкурентные

преимущества и качество продукта.



Отсутствие синергии

Ликвидация "Собак" может негативно повлиять на

продажи "Дойных коров", если они связаны в

сознании потребителя или технологически.



Эффект "снимка"

Матрица отражает положение в моменте.

Быстрорастущие рынки могут внезапно стагнировать,

меняя расстановку сил без предупреждения.
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Критика и риски применения

Основные векторы критики

Фокус на краткосрочный FCF: стимулирует изъятие средств

из "Дойных коров" в ущерб их долгосрочной устойчивости и

инновациям.

Искажение при ценовых войнах: рост доли рынка может

достигаться за счет демпинга, что снижает рентабельность,

несмотря на позицию "Звезды".

Зависимость от качества данных: неточные данные о

долях конкурентов или темпах роста рынка ведут к

фатальным стратегическим ошибкам.

Стратегии митигирования
Многофакторный скоуп: интеграция BCG с моделями

оценки рентабельности, LTV, CAC и жизненного цикла.

Сценарный анализ: стресс-тестирование портфеля при

различных макроэкономических и отраслевых шоках.

Контрольные метрики: использование ROIC, NPV и оценки

рисков наряду с классическими осями матрицы.


Ловушка ликвидности
Чрезмерное "доение" Cash Cows может привести к их

преждевременной деградации и потере доли рынка

конкурентам с лучшим R&D.


Риск неверной сегментации
Широкое или узкое определение границ рынка

кардинально меняет позицию продукта в матрице (от

"Собаки" в широком сегменте до "Звезды" в нише).



Игнорирование синергий
Матрица рассматривает бизнес-единицы

изолированно. Ликвидация "Собаки" может разрушить

кросс-продажи или увеличить удельные накладные

расходы для "Звезд".
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Современные модификации BCG Matrix

Адаптация к новым реалиям
Классическая модель 1968 года претерпела ряд изменений для

соответствия условиям цифровой экономики, сокращенным

жизненным циклам и платформенным бизнес-моделям.

Интеграция данных и аналитики
Современные подходы включают использование AI, big data и

сценарного моделирования для динамического отслеживания

миграции продуктов и многофакторной оценки портфеля.

Сравнительный анализ модификаций

Модель Добавленные факторы / Изменения Ключевые преимущества Когда применять

Digital BCG Matrix

Сетевые эффекты, метрики платформ (MAU,

LTV/CAC), пользовательские данные вместо

выручки.

Отражает специфику IT и платформ,

учитывает нелинейный рост.
IT, E-commerce, Экосистемы

Динамическая BCG

Анализ изменения позиций во времени (трекинг

миграции Q → S → C → D), прогнозирование

траекторий.

Преодолевает статичность

«снимка», выявляет скрытые

тренды.

Рынки с коротким жизненным

циклом

Многофакторная матрица

Интеграция рентабельности, риска

каннибализации, стадии жизненного цикла

отрасли и синергий портфеля.

Комплексный взгляд на портфель,

учет внутренних взаимосвязей.

Сложные холдинги, B2B,

Производство

Стратегический инсайт: По данным BCG Research (2025), 78% компаний из списка Fortune 500 комбинируют классическую матрицу с динамическим

трекингом и многофакторным скорингом для минимизации рисков.
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Альтернативы: McKinsey/GE и ADL

Матрица McKinsey / GE (9 клеток)

Оси: Привлекательность отрасли × Конкурентная сила

бизнес-единицы (SBU).

Фокус: Оценка многофакторной привлекательности,

включая размер рынка, рентабельность и барьеры входа.

Применение: Для диверсифицированных корпораций и

капиталоемких портфелей.

Матрица ADL (Arthur D. Little)

Оси: Стадия жизненного цикла отрасли × Конкурентная

позиция (доминирующая, сильная, заметная, прочная,

слабая).

Фокус: Выбор стратегии в зависимости от зрелости рынка.

Применение: Прогнозирование эволюции стратегий от

рождения до спада рынка.



Расширенная аналитика
Модели типа McKinsey/GE преодолевают

двухфакторное ограничение BCG, включая

качественные метрики привлекательности.



Учет жизненного цикла
Модель ADL делает акцент на динамике развития

отрасли, что позволяет точнее планировать

инвестиции во времени.



Комбинирование моделей
Рекомендуется использовать BCG как первичный

"быстрый фильтр", а McKinsey/GE или ADL — для

углубленной валидации стратегии.
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Итоги и ключевые выводы

 BCG Matrix — быстрый экран портфеля: служит первичным инструментом для диагностики,

но не является единственным аргументом для принятия решений.

 Фокус на ресурсах и траекториях: главная ценность модели — понимание потоков

капитала (FCF) и логики миграции продуктов (Question Marks → Stars → Cash Cows).

 Синтез с другими фреймворками: для преодоления ограничений двухфакторности следует

сочетать BCG с моделью Трёх горизонтов роста и матрицей McKinsey/GE.

 Динамический мониторинг: позиционирование активов изменчиво. Данные необходимо

регулярно актуализировать для своевременной ребалансировки портфеля.

  ДОМАШНЕЕ ЗАДАНИЕ

Соберите актуальные рыночные данные (темпы роста и доли рынка) и постройте

BCG-матрицу для вашей стратегической бизнес-единицы (SBU) на 1 слайде с выводами.
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