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Wstep

Przedmiotem badaniajest wielkos$¢ sprzedazy towaréw w przedsiebiorstwie han-
dlowym oraz jej zmiennos¢, czyli ryzyko wielkosci sprzedazy. Wielkos$¢ sprzedazy
i jej wahania to efekt podstawowej dziatalnosci operacyjnej firmy. Ma ona znaczny
wplyw na przychody ze sprzedazy i wynik finansowy, okresla wiec tez zapotrze-
bowanie na $rodki pieniezne i wydatki na inwestycje. W przypadku dziatalno$ci na
zamoéwienie sprzedaz ilosciowa zalezy przede wszystkim od zdolnos$ci do pozyskiwania
zamoOwien i konkurencyjnosci oferty. Inaczej jest w handlu, szczegdlnie w handlu
detalicznym i towarami dla masowego odbiorcy, gdzie sprzedaz zalezy od biezacej
dostepnosci towaru, jego szerokiej oferty i iloSci zgodniej z oczekiwaniami klientdw.
Portfel sprzedazy to wiasnie ilosciowa lub wartosciowa struktura sprzedazy towarow,
nie jest to zatem pojecie tozsame z asortymentem. Zmienno$¢ sprzedazy to ryzyko,
ktére na pewno wynika z efektéw sezonowych, trendéw koniunktury i oczekiwan
klientow, a celem firmy jest dynamicznie i odpowiednio do uwarunkowan portfela
sprzedazy komponowac asortyment i zapasy. Dlatego artykut poSwiecono adaptacji
metod pomiaru ryzyka i jego wariancyjnej struktury do oceny portfela sprzedazy
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towarow i ksztattowania go na przyszto$é. Do diagnozowania i pomiaru ryzyka
portfela sprzedazy zastosowano tu metode gtéwnych sktadowych. Cho¢ nie jest to
powszechne, metode te popularyzuje sie i stosuje do szacowania korelacji sprzedazy
towarow (pomiaru kompensacji i eskalacji ryzyka sprzedazy). W artykule proponuje
sie oryginalne potaczenie metody gtéwnych sktadowych i analizy portfelowej w celu
oceny i zarzgdzania ryzykiem catego portfela sprzedazy. Metoda portfelowa stuzy
sformutowaniu problemu optymalizacji portfela sprzedazy ze wzgledu na kryteria
ilosci i ryzykajej zmiennosci.

W handlu dostawa na zamoOwienie klienta jest raczej rzadkoscia, ale stosuje sie
sprowadzenie towaru z innego punktu sprzedazy lub magazynu, gdy jest to mozliwe
w krotkim terminie, akceptowanym przez klienta. Stanowi to redystrybucje miedzy
punktami handlowymi. Podkre$la to fakt, ze problem struktury sprzedazy towardw
wystepuje zarowno w skali punktu handlowego, jak i duzego przedsiebiorstwa pro-
wadzgcego siec tych punktdw, wigcznie ze sklepem internetowym.

1. Ryzyko sprzedazy

Ryzyko sprzedazy towarow jest tu zdefiniowane jako zmiennos¢ sprzedazy ilos-
ciowej. To wazny czynnik ryzyka operacyjnego firmy, generujgcy dodatkowe koszty
lub utracone korzysSci. Spadek sprzedazy powoduje nadmiar zapaséw w magazynach
i koszty ich utrzymywania, a w najgorszej sytuacji utrate ptynnosci lub dtugotrwaty
niemozno$¢ sprzedazy. W przypadku produktow szybko zbywalnych (tzw. FMCG),
ktére majg krétka trwatos¢, nadmierna podaz moze przejs¢ z czasem w strate. Z dru-
giej strony nieoczekiwany skokowy wzrost sprzedazy czesto powoduje podwyzszone
koszty doraznego i szybkiego uzupetniania stanu towaréw i moze sygnalizowa¢ zbyt
niskg cene w stosunku do popytu (utracone korzysci).

Przeciwdziatanie nieoczekiwanym zmianom sprzedazy polega na ich prognozo-
waniu. Jednak btad ex post prognozy jest zwykle wiekszy niz ex ante. Otrzymane
prognozy sg oczywiscie przydatne producentowi dobr (szczegdlnie dobr powszech-
nych w produkcji ciggtej) do ustalenia rozmiaru zapaséw, plandw produkcji czy tez
inwestycji. Natomiast w firmie handlowej oferujacej wiele towaréw prognozowanie
dla kazdego z nich jest trudne, a do tego wazne jest ksztattowanie portfela sprzedazy,
czyli oferowanie takiej liczby towardéw oraz ich podazy i cen, aby zagwarantowac
stabilne ijak najwyzsze przychody ze sprzedazy. W praktyce eliminacja ryzyka wy-
glada réznie: markety sprzedajg piwo i chipsy oraz przekaski na sasiednich regatach,
zabawki obok artykutéw dzieciecych, w sklepie obuwniczym zabawki wiszg koto
regatu dzieciecego. Niektérzy konsumenci narzekaja, ze jest to wyciaganie pieniedzy.
Natomiast inni sa zadowoleni, gdyz dostajg kompletng oferte, a z czastkowej czesto
by nie skorzystali. Oferta cenowa tez jest ustalona tak, ze jeden z tych produktéw
jest w cenie promocyjnej, a drugi zwykle wyzszej niz u dostawcéw stanowigcych
konkurencje.
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Zauwazmy, iz wielko$¢ sprzedazy ijej zmienno$¢ pozostaje w relacji zwrotnej
z czynnikami rynkowymi determinujgcymi popyt i podaz, strukturg zapaséw towaréw
oraz decyzji handlowych o ich cenach i promocjach. Inne instrumenty marketingowe
sg raczej kontrolowane przez producentéw tych towaréw. Sprzedaz iloSciowa i jej
struktura sg przede wszystkim symptomami oddziatywania czynnikéw popytowych,
do ktorych zalicza siel

e cene (prawo popytu), decyzje firmy o cenach towardw,

« dochody dyspozycyjne nabywcdéw (sg silnie zwigzane z koniunkturg ogdlno-
gospodarczg),

e ceny innych towaréw (substytucyjnych i komplementarnych),

e preferencje nabywcdw wobec towaru ijego substytutéw oraz towaréw kom-
plementarnych (preferencje zmienia sie poprzez mode i marketing-mix, np.
promocje),

¢ sktonnosci do oszczedzania,

¢ liczbe ludnosci i zmiany demograficzne,

« oczekiwania przysziej ceny,

e sezonowo$¢ zapotrzebowania na niektore towary.

Zmiennos$¢ sprzedazy zwigzana jedynie z czynnikami popytowymi to ryzyko
popytowe (ang. demand risk)2 Jednak w firmie handlowej wazng role odgrywajg
réwniez czynniki podazowe: prawo podazy, moc produkcyjna, inwestycje i problemy
dostawczo-logistyczne, ale zwtaszcza terminowa lub natychmiastowa dostepnosé
towaréw w odpowiedniej ilosci i asortymencie3 Dlatego wiasciwsze, zdaniem au-
toréw, jest pojecie ryzyka sprzeda:y, ktére rozumiemy jako zmienno$¢ sprzedazy
powodowang czynnikami popytowymi i podazowymi.

Cele prezentowanej metody i badania ryzyka sprzeda:zy to:

« identyfikacja grup towaréw o sprzedazy skorelowanej i ocenaryzyka ich sprze-

dazy (oczywiscie pewne produkty sa znanymi substytutami lub z zatozenia
w produkcji tanszymi zamiennikami, ale sprzedaz skorelowana to kategoria
szersza, obejmujaca rowniez np. sprzedaz powigzang z powodu stylu konsumpcji
lub posiadanych preferencji),

e ustalenie grup towarowych i ich zestawéw o ryzyku dywersyfikowanym,
kompensowanym i komplementarnym w portfelu sprzedazy,

¢ sformutowanie zalecen wzgledem podazy i cen towarow dla obnizeniaryzyka
sprzedazy,

« zaadaptowanie metod gtdwnych sktadowych i analizy portfelowej, znanych
z pomiaru i zarzgdzania ryzykiem finansowym, do modelowania i optymali-
zacji ryzyka sprzedazy.

1 Zob. A. Borowiec, T. Brzeczek, Mikroekonomia, Wydawnictwo Politechniki Poznanskiej, Poznan
2011, s. 24-26.

2 E.F. Brigham, L.C. Gapenski, Zarzadzaniefinansami, PWE, Warszawa 2000, s. 344.

3 A. Borowiec, T. Brzeczek, op. cit., s. 28-30.



46 TOMASZ BRZECZEK, PAULINA CZERWINSKA

2. Wybrane przedsiebiorstwo handlowe i jego asortyment towarowy

Podmiotem badania byto przedsiebiorstwo handlu hurtowego i detalicznego spe-
cjalistycznymi produktami chemicznymi dla budownictwa i przemystu. Asortyment
towarowy przedstawia tabela 1 Firma oferuje 39 towaréw pochodzacych z dwuna-
stu réznych grup towarowych. W ramach niektérych towaréw oferuje sie produkty
konkurencyjne réznych marek, ale struktury sprzedazy wedtug marek nie badamy,
gdyzjest to konkurencjaw ramach tego samego produktu, anie substytucja. Zgroma-
dzono dane o wielkoSci sprzedazy poszczeg6lnych grup towarowych w kilogramach
produktéw. Dane dotyczyty trzydziestu czterech okresoéw miesiecznych od stycznia
2009 r. do pazdziernika 2011.

Tabela 1 Asortymenttowarowy badanej firmy handlowej

Grupa towarowa Rodzaj produktéow

A. Domieszki do betonu < beton towarowy

. * mocowania szyn
Mocowania szyn R
B. « podlewki cementowe

i podlewki e podlewki zywiczne
* system naprawy i ochrony betonu
c Naprawa betonu « zabezpieczenia hydrofobowe
' i zaprawy  zabezpieczenia powtokowe

* system antygraffiti

« kleje konstrukcyjne
Wzmocnienia kon- wzmoc_merua konstrukcyjne
D. .. » zakotwienia
strukcji L .
« iniekcje sklejajace
» potaczenia sztywne

« do fasad, posadzek, szyb i powierzchni mokrych
* materiaty specjalistyczne
E. Kleje i uszczelniacze -« pianki
* materiaty gruntujace
« kity przeciwogniowe

« zabezpieczenie antykorozyjne stali
F. Powtoki ochronne « powtoki o wysokiej odpornosci chemicznej i mechanicznej
« powtoki ochronne

« iniekcje hydroizolacyjne
Iniekcje i izolacje « iniekcje konstrukcyjne
przeciwwodne « hydroizolacje tuneli, mostéw, balkonéw i dachéw
« wyktadziny basenéw, zbiornikow

« posadzki dla przemystu elektronicznego, spozywczego, chemicznego
H. Posadzki « posadzki magazynowe, produkcyjne i parkingowe
e posadzki zewnetrzne
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l. Dachy

J.  Modyfikacje betonu

K. Domieszki inne

L. Chemiaprzemystowa

Zrédto: opracowanie whasne.

3. Zmienno$c¢ i korelacja

balastowe

zielone

uzytkowe

solarne

mocowane mechanicznie klejone
z membrany ptynnej

beton do prefabrykacji, beton natryskowy
materiaty uzupetniajace

uszczelniacze i kleje do szyb, karoserii, okien, drzwi i ptyt
uszczelniacze i kleje do produkcji autobuséw, ciezaréwek i pojazdow
szynowych

uszczelniacze i kleje do produkcji statkéw itodzi

wielkosci sprzedazy w grupach towarowych

W tabeli 2 podano $rednig i miary zmiennoSci sprzedazy w grupach towarowych.
Istnieje 6 grup towarowych o wysokim wspo6tczynniku zmiennosci (przekracza 50%)
i te uznajemy za grupy o wysokim ryzyku sprzedazy4 Wystepuje 5 grup o umiarkowa-
nej zmiennosci i Srednim ryzyku - to te o wspo6tczynniku od 30 do 50%. Tylkojedna
grupa ma niskg zmiennos$¢ (wspdtczynnik ponizej 30%) i niskie ryzyko sprzedazy.

Tabela 2. Srednia, odchylenie standardowe i wspétczynnik zmienno$ci sprzedazy

w poszczegdlnych grupach towarowych

Grupa Srednia (kg) Odchylenie standardowe (kg)  Wsp. zmiennosci (%)
A. 924,38 2 141,81 231,70
B. 1241 480,60 805 942,68 64,92
C. 1791 609,88 1000 749,64 55,86
D. 531 092,38 247 896,08 46,68
E. 1840 792,91 744 462,45 40,44
F. 2 631 089,42 1033 699,91 39,29
G. 600 209,15 312 991,47 52,15
H. 3 249 328,84 1318 686,66 40,58

4 M. Sobczyk, Statystyka, PWN, Warszawa 2004.



48 TOMASZ BRZECZEK, PAULINA CZERWINSKA

Grupa Srednia (kg) Odchylenie standardowe (kg)  Wsp. zmienno$ci (%)
1. 1622 308,01 903 263,40 55,68
J. 3272 265,03 1 161 589,32 35,50
K. 447 953,56 242 354,46 54,10
L. 4 198 158,94 787 786,07 18,77
SUMA 21 427 213,09 6 880 361,41 32,11

Zr6dio: opracowanie whasne.

Caly portfel sprzedazy ma wspotczynnik zmiennosci 32,11%, cho¢ $rednia
wspoltczynnikéw dla grup wynosi 42%, co sygnalizuje znaczng dywersyfikacje
produktowg ryzyka dzieki sprzedazy réznych grup towarowych5. Niektére grupy
towarowe obnizajg ryzyko portfela poprzez kompensowanie sie wahan ich sprzeda-
zy z innymi grupami towarowymi. Grupy te majg sprzedaz niezalezng lub ujemnie
skorelowang z pozostatymi grupami towarowymi. W celu ich ustalenia liczy sie
wspotczynniki korelacji sprzedazy réznych par grup towarowych - dla 12 grup to-
warowych jest ich 66. Nastepnie dla danej grupy sortuje sie rosngco wspotczynniki
korelacji z pozostatymi grupami i dowiadujemy sie, z ktorymi grupami jest stabo
skorelowana ujemnie (wspotczynnik korelacji ponizej -0,1), nieskorelowana (od -0,1
do 0,1), stabo skorelowana dodatnio (od 0,1 do 0,49) i silnie skorelowana dodatnio
(od 0,5 do 1). Po przeprowadzeniu obliczeh ustalono, ze:

e grupa A jest stabo skorelowana ujemnie z L, nieskorelowana z B, C, G, I, J

i K oraz stabo dodatnio skorelowana z D, E, F i H,
e grupa B jest nieskorelowana z grupg L i A, stabo dodatnio skorelowana
z G i K oraz mocno dodatnio skorelowana z grupami C-F i H-J.

Badanie wspdtczynnikéw korelacji pokazato, ze grupa towarowa ma sprzedaz
skorelowang ujemnie, dodatnio albo nieskorelowang ze sprzedazg pozostatych grup.
Dodatkowo zauwazono, iz wystepujg zestawy grup towarowych, ktérych sprzedaz
jest skorelowana. Autorzy sadza, ze idealna do klasyfikacji korelacji i wptywu grup
na ryzyko sprzedazy portfela towarowego jest metoda gtéwnych sktadowych z ich
rotacjg. Stosujgc rotacje varimax, wyodrebnia sie sktadowe, zestawy sprzedazy,
czyli zestawy grup towarowych o nieskorelowanej sprzedazy (to ryzyko dywersy-
fikowane w portfelu). Natomiast w obrebie zestawu sprzedazy identyfikuje sie, czy
grupa koreluje z nim dodatnio, czy tez ujemnie. Dodatnia korelacja oznacza ryzyko
komplementarne grupy towarowej w zestawie sprzedazy, natomiast ujemna ryzyko
kompensowane grupy towarowej w zestawie (jest to substytucja grup towarowych
w ramach zestawu). Ryzyko komplementarne nie daje sie redukowa¢ w ramach

5 E.F. Brigham, L.C. Gapenski, op. cit., s. 359-360.
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zestawu sprzedazy, a jedynie poprzez dywersyfikacje, czyli oferowanie réznych
zestawOw sprzedazy.

Wyniki analizy gtdwnych sktadowych sprzedazy i ich rotacji przedstawia tabela
3. Uwzgledniono osiem zestawdw sprzedazy (skfadowych), poniewaz tyle potrzeba
byto, aby sklasyfikowaé wszystkie grupy towarowe. Pominiete cztery sktadowe miaty
co najwyzej 1,3% wariancji portfela sprzedazy kazda. Z tabeli 3 odczytujemy, ktore
grupy towarowe sprzedajg sie w zestawach:

Tabela 3. Klasyfikacja grup towarowych w zestawy sprzedazy

Zestawy sprzedazy (sktadowe wariancji)

Grupa

2 3 4 5 6 7 8
A +
B +
C +
D +
E +
F +
G + +
H + +

+

J + + + +
K + +
L +

+ Dodatnia korelacja z zestawem (sktadowa).

Zrédto: opracowanie whasne.

Z1. Zestaw 1 sprzedazy stanowig grupy C, E, F, H, J i K - wszystkie o ryzyku
komplementarnym.

Z2. Zestaw 2 sprzedazy stanowig grupy G, Ji L, rowniez o ryzyku komplemen-
tarnym.

Z3. Zestaw 3 sprzedazy to grupy | oraz J - o ryzyku komplementarnym.

Z4. Zestaw 4 sprzedazy sktada sie z grup D oraz H - o ryzyku komplementarnym.
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Z5. Zestaw 5 sprzedazy to grupa towarowa B, a zatem niepowigzana z innymi,
czyli o ryzyku dywersyfikowanym, podobnie jak zestaw 7 i 8 (Z7-8), sta-
nowigce odpowiednio grupy K oraz A.

Z6. Zestaw 6 sprzedazy to grupy G oraz J - o ryzyku komplementarnym.

Grupa towarowa J sprzedaje sie az w czterech zestawach sprzedazy. Wykazuje

wysoka komplementarnos¢ z catym portfelem, wiec jej ryzyko nie jest dywersyfiko-
wane w portfelu. Zauwazmy, ze wspbtczynnik zmienno$ci tej grupy jest najblizszy
wspotczynnikowi portfela. Wspétczynnik korelacji sprzedazy grupy i portfela zto-
zonego z pozostatych grup wynosi az 0,85, a korelacja z portfelem bez zestawu Z1
az 0,86, podczas gdy dla innych grup zestawu Z1 korelacja taka jest zdecydowanie
nizsza. Im wiecej zestawow zawiera grupe towarowa, tym mniejsza dywersyfikacja
jej ryzyka w portfelu.

4. Zalecenia ksztattowania portfela sprzedazy

Otrzymane wyniki pozwolity klasyfikowac ryzyko grup towarowych wzgledem
siebie (komplementarne i kompensowane) i catego portfela (dywersyfikowane albo
nie). Dajg one przestanki do formutowania szeregu zalecen dla ksztattowania portfela
sprzedazy:

1 Ryzyko zestawu sprzedazy nalezy obniza¢, gdy odpowiada ono za duzg czes$é
ryzyka wszystkich grup. Zaczynamy od pierwszej sktadowej, ktéra odpowia-
da za najwiekszg cze$¢ wariancji sprzedazy grup - 57,8% w badanej firmie.
Zestaw stanowig grupy C, E, F, H, J i K. Promocja cenowa w okresie nizszej
sprzedazy bedzie najmniej obniza¢ przychody, jesli obejmie produkt o najnizszej
sprzedazy wartosciowej. Grupy C, E i F wchodzg jedynie w skiad zestawu
pierwszego, wiec promowanie ich przetozy sie na sprzedaz tylko tego zestawu.

2. Wprowadzane do oferty grupy towarowe powinny by¢ substytutami albo zu-
petnie niezalezne wzgledem zestaw6w sprzedazy o najwiekszym ryzyku lub
ich grup. Zapewni to obnizenie ryzyka sprzedazy.

3. Ryzyko sprzedazy portfela towardéw zalezy tez od udziatéw grup towarowych
w portfelu sprzedazy og6tem. Do ustalenia struktury udziatdw minimalizuja-
cej ryzyko proponuje sie stosowac analize portfelowg, ktorajest powszechnie
stosowana na rynku papierdw warto$ciowyché.

Zakonczenie

Do badania zaleznoSci sprzedazy grup towarowych zastosowano metode gtéwnych
sktadowych, a w sposéb oryginalny wykorzystano jg do klasyfikacji ryzyka sprze-

6 K. Jajuga, Zarzadzanie ryzykiem, PWN, Warszawa 2008.
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dazy portfela towaréw w wybranym przedsiebiorstwie handlowym. Na tej podstawie
sformutowano zalecenia co do promocji, decyzji cenowych i asortymentowych w celu
stabilizowania popytu i sprzedazy. Zauwazono przydatno$¢ metody portfelowej do
oceny i optymalizacji struktury towarowej portfela sprzedazy. Wszystkie te aspekty
bedg uwzgledniane w dalszych pracach teoretycznych empirycznych autoréw, ktérzy
sg Swiadomi potrzeby zastosowania metod ekonometrycznych do wyodrebnienia ze
zmiennoSci sprzedazy elementéw trendu, wahan sezonowych, autokorelacji i wreszcie
ryzyka zwigzanego z innymi grupami towarowymi, aby unikngé niestacjonarnosci
procesow. Problem oceny i ksztattowania ryzyka sprzedazy wptywa na wyniki
i stabilno$¢ dziatania przedsiebiorstwa, a to wazne zaréwno dla kierownikow, jak
i wiascicieli tych przedsiebiorstw.
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Examination of sales risk with the use of MCA and portfolio analysis

This paper concerns sales portfolio, that means the company sales quantity or value structuralized
by groups of goods. The sales risk was defined as the volatility of sales quantity ofgoods group or whole
portfolio, so itincludes demand risk and supply risk. Methods of measuring risk and its variance struc-
ture, known from financial markets, were used to assess the sales quantity portfolio. Main component
(MCA) and portfolio analyses were proposed. Methods of original interpretation were proposed to clas-
sify risk of sales of goods groups and portfolio. In the examined trade enterprise there were identified:

« sets of goods groups with independent sales, so that they diversify sales risk in portfolio,

« groupsofgoods with correlated sales within a set and with complementary risk or compensated

risk (i.e. counterbalance risk).



