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WIELOCZYNNIKOWA OCENA WRAZLIWOSCI
ZYSKU OPERACYJNEGO JAKO NARZEDZIE
RACHUNKOWOSCI ZARZADCZEJ

Streszczenie: W artykule zaprezentowano metody i techniki wieloczynnikowej oceny wrazli-
wosci zysku operacyjnego dla produkcji jednoasortymentowej. Scharakteryzowano klasyczna
koncepcjg mnoznikéw zysku oraz superdzwigni¢ operacyjng. Charakteryzujac mechanizm
superdzwigni operacyjnej wskazano przewagi jakie posiada ten instrument nad klasycznymi
miarami analizy wrazliwosci zysku operacyjnego.

Slowa kluczowe: analiza wrazliwosci, zysk operacyjny, mnozniki zysku, superdzwignia
operacyjna

1. WSTEP

Analiza wrazliwo$ci to jeden z podstawowych instrumentéw rachunkowosci
zarzadczej. Jest to popularna technika oceny ryzyka wspomagajaca menedzerow
w procesie podejmowania decyzji. W literaturze z zakresu rachunkowosci za-
rzadczej nie ma jednolitej definicji tego instrumentu. Ksztalt tej definicji czgsto
zalezy od tego jaka kategoria jest przedmiotem analizy wrazliwosci. Ogdlne
ujecie analizy wrazliwosci zaproponowal Adam Zwirbla — ,,analiza wrazliwoéci
odpowiada na pytanie co sie stanie, jezeli, czyli punktem oparcia beda modele
finansowe typu co by bylo, gdyby (What — If? Analysis)'.

W zalezno$ci od liczby zmienianych czynnikow, ktorych wplyw jest rozpatry-
wany wyodrebnia si¢ jedno- i wieloczynnikowa analize wrazliwosci?. W przypadku

' A. Zwirbla, Rozwéj metod ilosciowych analizy ekonomicznej, Wydawnictwo Adam Marszatek,
Torun 2007, s. 247.

2 Jest to jedno z kryteridbw podziatu analizy wrazliwosci scharakteryzowanych w pracy:
J. Mielcarek, Analiza wrazliwosci w rachunkowosci zarzqdczej, Target, Poznan 2008, s.13—14.
Autor usystematyzowat pojecie analizy wrazliwosci i zaproponowat kilka klasyfikacji tego narzeg-
dzia (m.in. ze wzgledu na przedmiot, zastosowane metody, liczbg zmienianych czynnikéw, ktorych
wplyw jest analizowany oraz zasigg czasowy).
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jednoczynnikowej analizy wrazliwo$ci badana jest reakcja przedmiotu analizy
wrazliwos$ci na zmiang jednego z czynnikdéw przy zalozeniu statego poziomu
pozostatych. W wieloczynnikowej analizie wrazliwosci zatozenie ceteris paribus
jest uchylane i rozpatrywany jest wplyw jednoczesnej zmiany kilku czynnikow.

Celem niniejszego artykutu jest scharakteryzowanie dotychczas stosowanych
w rachunkowosci zarzadczej technik wieloczynnikowej analizy wrazliwosci,
ktorej przedmiotem jest zysk operacyjny dla sprzedazy jednoasortymentowe;.
Rozwazania maja charakter teoretyczny i wsparte sa literatura przedmiotu oraz
przyktadem liczbowym.

2. PODSTAWOWE MIARY OCENY WRAZLIWOSCI
ZYSKU OPERACYJNEGO

Celem oceny wrazliwos$ci zysku jest zbadanie w jaki sposob zmienia si¢ po-
ziom zysku na skutek zmiany czynnikdéw na niego wplywajacych. Do najczgsciej
stosowanych w rachunkowosci zarzadczej miar wrazliwosci zysku zalicza si¢ tzw.
mnozniki zysku. Ich konstrukcja teoretyczna opiera si¢ na koncepcji elastycznosci
punktowej funkcji wzgledem poszczegdlnych zmiennych:

af(Xl,Xz,...,Xk)ﬁ
oX, Y

(Ey (V)= (1)

Powyzsza formuta daje poprawne wyniki w przypadku, gdy rozpatrujemy
niewielka zmiang danego czynnika (Axl. - O). W przypadku szacowania wptywu
stosunkowo wigkszych zmian poszczegdlnych czynnikéw zaleca sig stosowanie
koncepcji elastyczno$ci roznicowej*:

oo . hr—l
Erx,) = ZEXk 0 @)

gdzie:

Erwx) — r6znicowa elastycznos¢ funkcji wzgledem zmiennej X;,
h = AX,— przyrost zmiennej X,

r — rzad elastycznosci, r = 1,2,...

Zysk operacyjny w rachunkowosci zarzadczej traktujemy jako funkcje czterech
zmiennych: ceny, kosztow zmiennych jednostkowych, kosztow statych i wielkosci
sprzedazy. Ujmowany jest on jako funkcja liniowa tych zmiennych:

EBIT = (¢ — kz)d — KS, 3)

3 Koncepcje elastyczno$ci roznicowej przedstawiono w pracy: Z. Pawtowski, Ekonometria,
PWN, Warszawa 1975, s.185-186.
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gdzie:

EBIT — zysk operacyjny na sprzedazy jednoasortymentowe;j,
¢ — cena sprzedazy,

kz — koszt zmienny jednostkowy,

d — wielko$¢ sprzedazy,

KS — koszt staty.

Przyjecie liniowej postaci analitycznej zysku operacyjnego wynika z podsta-
wowych zatozen koncepcji CVP*. Zauwazmy, Ze jest to odmienne podejécie w sto-
sunku do tradycyjnego ekonomicznego ujecia kosztow 1 przychodow catkowitych,
w ktérym przyjmuje sig, ze kategorie te maja przebieg nieliniowy. W zwiazku ze
stosunkowo mala skala zmiennosci wielkosci sprzedazy uzasadnia sig, ze linio-
wa aproksymacja przychodow i kosztow daje dobre przyblizenie nieliniowych
zaleznosci, i przy okazji w znacznym stopniu ulatwia dalsze rachunki.

Przyjecie zatozenia liniowej postaci zysku operacyjnego sprawia, ze koncepcja
mnoznikdéw zyskéw daje poprawne szacunki dla dowolnej zmiany procentowe;j
danego czynnika. Wynika to z faktu, Zze elastycznos¢ réznicowa dla funkcji li-
niowej jest tozsama z koncepcja elastycznosci punktowe;j’.

Korzystajac z formuty (1) mnozniki zysku operacyjnego wynosza odpo-
wiednio:

— mnoznik ceny:

JEBIT ¢ c*d

E_(EBIT) = = , 4
oc EBIT EBIT

— mnoznik kosztow zmiennych jednostkowych:

— k

E, (EBIT) = OEBIT kz _ kz*d ’ )
okz EBIT  EBIT

— mnoznik kosztoéw statych:

E, (EBIT) = OEBIT KS _= KS ’ (6)
0KS EBIT EBIT

— mnoznik wielko$ci sprzedazy:

E, (EBIT) = OEBIT d _ (c—kz)d . Rl

od EBIT  EBIT

4 Analiza CVP jest analiza zalezno$ci pomigdzy kosztami produkcji, rozmiarami produkcji
i zyskiem. W koncepcji tej zaktada si¢ m.in. liniowa zalezno$¢ kosztow catkowitych i wielkosci
sprzedanej produkcji oraz liniowy charakter zalezno$ci przychod ze sprzedazy z wielkoscia sprze-
dazy. W ujgciu ekonomicznym m.in. funkcje kosztow catkowitych traktuje si¢ jako wielomian
trzeciego stopnia. Poréwnanie ekonomicznego ujgcia kosztow i przychoddéw z ujeciem liniowym
w rachunkowosci zarzadczej przedstawiono m.in. w pracy C. Drury, Rachunek kosztow, PWN,
Warszawa 1998, s. 269-272.

5 Pochodna drugiego stopnia funkcji liniowej wynosi zero, dlatego tatwo dowiesé, ze dla funkcji
liniowej formuta na elastycznos$¢ rdznicowa jest rowna formule na elastyczno$¢ punktowa.
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Mnozniki zysku informuja o ile procent zmieni si¢ zysk operacyjny pod
wplywem zmiany danego czynnika zysku o 1% przy zatozeniu ceferis paribus.
W literaturze przedmiotu spotyka si¢ niekiedy nieco inne ujgcie formut na przed-
stawione powyzej mnozniki®:

E,=~, ®)

gdzie:

y — wartos¢ jednostkowa danego czynnika zysku (cena, koszt zmienny jednost-
kowy lub koszt staly jednostkowy),

z — zysk operacyjny jednostkowy’.

Zasadniczo w rachunkowosci zarzadczej pojecie mnoznika zysku uzywane
jest dla ceny oraz kosztow zmiennych i statych. Z kolei zamiast pojgcia mnoznik
wielko$ci sprzedazy cze$ciej uzywa si¢ w literaturze terminu stopien dzwigni
operacyjnej’. Zauwazmy, ze przedstawione powyzej mnozniki sa rownowazne
w ujeciu analitycznym przedstawianej w literaturze z zakresu rachunkowosci
zarzadczej — koncepcji dzwigni operacyjnej cen, kosztoéw zmiennych, kosztéw
statych oraz klasycznej dzwigni operacyjnej (DOL)’.

3. ZYSK OPERACYJNY Z PERSPEKTYWY WIELOCZYNNIKOWEJ
ANALIZY WRAZLIWOSCI

Pierwsze proby wieloczynnikowej odmiany analizy wrazliwos$ci zysku ope-
racyjnego opieraly si¢ na opisanej powyzej koncepcji mnoznikow zysku. Bada-
nie reakcji zysku operacyjnego pod wplywem jednoczesnej zmiany wszystkich
czynnikow prowadzono w nastepujacej konwencji'*:

m dla danej procentowej zmiany kazdego z czynnikow z osobna szacowano

o ile procent zmieni si¢ zysk operacyjny przy zatozeniu stalosci pozosta-
tych czynnikéw,

¢ W. A. Nowak, Zysk, a koszty i wolumen produkcji, czyli analiza relacji Koszt — Wolumen —
Zysk i jej wykorzystanie w procesach decyzyjnych, [w:] A. A. Jaruga, W. A. Nowak, A. Szychta,
Rachunkowos¢ zarzadcza. Koncepcje i zastosowania, Spoteczna Wyzsza Szkota Przedsigbiorczosci
i Zarzadzania w Lodzi, L6dz 2001, s. 415.

" Formuta ta powstaje w wyniku podzielenia licznika i mianownika formut (4), (5) i (6) przez
wielko$¢ sprzedazy.

8 Niektorzy autorzy zamiast pojecia mnoznik uzywaja odpowiednio terminow dzwignia ope-
racyjna cen, kosztow zmiennych i kosztow statych. Zauwazmy, ze w ujeciu analitycznym formuty
te sa rownowazne.

M. in. w pracy: J. Kowalczyk, A. Kusak, Decyzje finansowe firmy. Metody i analizy, C.H.
Beck, Warszawa 2006, s. 226.

10 Podejscie takie zastosowano m.in. w pracach: R. Kotas, S. Sojak, Rachunkowos¢ zarzqdcza
w hotelarstwie i gastronomii, PWN, Warszawa 1999, s. 100-104; D. Habela, R. Polaczek, Pod-
stawy rachunkowosci zarzqdczej w przedsigbiorstwie, Wydawnictwo Wyzszej Szkoty Komunikacji
i Zarzadzania, Poznan, s. 161-164.
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m nastgpnie wyznaczono warto$¢ mnoznika zysku jako relacje procentowe;j
zmiany zysku operacyjnego do procentowej zmiany danego czynnika,

m laczna procentowa zmiang zysku operacyjnego wyznaczono jako sumg
iloczynow poszczegdlnych mnoznikow zysku i danej procentowej zmiany
danego czynnika zysku.

Takie ujecie wieloczynnikowej analizy wrazliwosci zysku wynikato z przyjecia
zalozenia addytywnego wptywu zmian poszczeg6dlnych czynnikdw na zmiang zy-
sku operacyjnego. Podkreslano jednak jednoczesnie, ze ten rodzaj wieloczynniko-
wej analizy wrazliwosci zysku daje poprawne wyniki w przypadku rozpatrywania
stosunkowo niewielkiej procentowej zmiany poszczegolnych zmiennych zysku.
Tym samym autorzy koncepcji mnoznikéw w ramach wieloczynnikowej analizy
wrazliwosci pomijali problem multiplikatywno$ci wptywu tych czynnikow ze
wzgledu na matq skale btedu''.

Powyzsze ujecia wieloczynnikowej analizy wrazliwosci opartej na koncepcji
klasycznych mnoznikéw zysku mozna uja¢ w sposob analityczny jako sumg ilo-
czyndw stopy zmian poszczegodlnych czynnikdéw i odpowiadajacych im mnoznikow
zysku (stopni dzwigni operacyjne;j):

Fepir = 1 Ec (EBIT) + ry. Ey. (EBIT) + 1y Exs (EBIT) + 1, DOL ©)

gdzie:

regr — Stopa zmiany zysku operacyjnego pod wpltywem zmian cen, kosztéw
i wielkosci sprzedazy,

r.— stopa zmiany ceny,

r.— stopa zmiany jednostkowych kosztow zmiennych,

rgs — stopa zmiany kosztow stalych,

r, — stopa zmiany wielkosci sprzedazy.

Badajac wrazliwos¢ zysku operacyjnego kwestie multiplikatywnego wplywu
zmian czynnikow zysku uwzglednit Jarostaw Mielcarek, ktory przedstawit kon-
cepcje tzw. superdzwigni operacyjnej. Koncepcja ta pozwala za pomoca jednego
roOwnania wyznaczy¢ procentowa zmiang zysku operacyjnego pod wptywem
jednoczesnej zmiany cen, kosztow i wielkosSci sprzedazy'?:

S0 = rcdoc + rkzdokz + Igs doKS + rd(dod + rcdoc + rkzdokz) (10)

gdzie:

s, — superdzwignia operacyjna,

d,. — stopien dzwigni operacyjnej cen,

d,.. — stopien dzwigni operacyjnej jednostkowych kosztow zmiennych,
d, ks — stopien dzwigni operacyjnej kosztow statych,

d,, — stopien dzwigni operacyjnej sprzedazy.

'S, Sojak, Rachunkowos¢ zarzqdcza, Wydawnictwo ,,Dom Organizatora”, Torun 2003,
s. 334-336.
12 J. Mielcarek, dz.cyt., s. 191.
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Niewatpliwa zaleta powyzszej formuly jest mozliwos$¢ ujecia za pomoca
jednej formuty stopy zmian zysku pod wptywem dowolnej jednoczesnej zmiany
procentowej wszystkich zmiennych zysku operacyjnego.

Zauwazmy, ze uj¢te w powyzszej formule stopnie dzwigni operacyjnych
cen i kosztéow odpowiadaja przedstawionym wczesniej formutom na klasyczne
mnozniki zysku. Mozna zatem wyznaczy¢ analitycznie roznicg pomigdzy formuta
na superdzwigni¢ operacyjna, a procentowa zmiang zysku w ramach klasyczne;j
koncepcji mnoznikow zysku. Roznica ta wynosi:

Sao = TEpir = rd(rcdoc + rkzdokz) (11)

Jest to tzw. btad po przyjeciu zatozenia o addytywnym wplywie zmiany
czynnikow na zysk operacyjny'’. Znaczenie tego btedu jest istotne wtedy, gdy
chcemy zbada¢ zmiang zysku pod wplywem dostatecznie duzych zmian wielkosci
produkcji, ceny produktu oraz kosztow zmiennych jednostkowych (zauwazmy,
ze stopa zmian kosztow statych nie ma wptywu na rozmiary tego btedu). Skala
tego btedu jest w szczegolnosci uzalezniona od stopy zmiany wielkosci sprzedazy.
Powyzsza formuta prezentuje zatem w analityczny sposob rachunkowa przewage
jaka posiada narzgdzie superdzwigni operacyjnej nad klasycznymi miernikami
wrazliwos$ci zysku operacyjnego.

Przyklad

Majac nastgpujace dane dotyczace sprzedazy i kosztéw produkcji wyrobu
»A” przeprowadzono wieloczynnikowa analiz¢ wrazliwosci zysku operacyjnego
pod wptywem wzrostu ceny wyrobu o 10%, kosztow zmiennych jednostkowych
o0 15%, kosztow stalych o 5% i wielko$ci sprzedazy o 20% w stosunku do danych
poczatkowych. Dane:

m cena sprzedazy wyrobu ,,A” wynosi 50 zt/szt.,

m koszt zmienny jednostkowy = 40 zl/szt.,

m koszt staty = 800 z1,

m wielkos$¢ sprzedazy 120 sztuk.

Tabela 1. Sposob obliczenia mnoznikéw zysku cen i kosztéw oraz stopnia dZwigni
operacyjnej.

Wyszczegolnienie Formula Wartos$é
e L s
ey BB - D S
JIT}/ir:(()gIr;i]kT)koszt(’)w stalych ;B_I?; E,, (EBIT) = % -

cd. tabeli na nastepnej stronie

3 Tamze, s. 191.



Wieloczynnikowa ocena wrazliwosci zysku operacyjnego... 43

tabela ze strony 42

Wyszczegolnienie Formula Wartos¢
Stopien dzwigni operacyjnej (c . kz)* d (50 - 40)* 120
—_ DOL=—*——=3
DOL EBIT 400

Zrédlo: Opracowanie whasne.

Stopa zmian zysku operacyjnego w klasycznej koncepcji mnoznikow zysku
wedlug formuty (9) wynosi:

Fegr = 0,10%15 + 0,15%(—12) + 0,05% (-2) + 0,20%3 = 0,20 = 20%

Natomiast superdzwignia operacyjna wyznaczona za pomoca formuty (10)
Wynosi:

5, = 0,10%15 +0,15%(~12) + 0,05%(~2) + 0,20%(0,10%15 + 0,15%(~12) = 0,14 = 14%

Wg koncepcji mnoznikoOw stopa zmian zysku operacyjnego pod wplywem
zadanych procentowych zmian poszczegodlnych czynnikéw wynosi 0,20. Z kolei
superdzwignia operacyjna wynosi 0,14, co oznacza wzrost zysku operacyjnego
0 14% na skutek jednoczesnej zmiany czynnikow zysku. W zadaniu tym pomi-
nigcie multiplikatywnego wptywu zmian czynnikéw zysku ,.kosztuje” nas 6%.
Skala tego bledu wynika przede wszystkim ze stosunkowo duzej procentowej
zmiany wielkosci sprzedazy, ktora w zadaniu wynosi az 20%.

4. PODSUMOWANIE

W niniejszym artykule scharakteryzowano stosowane dotychczas w rachun-
kowosci zarzadczej narzedzia wieloczynnikowej analizy wrazliwosci zysku
operacyjnego. Przy okazji wskazano, ze koncepcja superdzwigni operacyjnej
posiada istotng przewage nad dotychczasowymi technikami badania wrazliwo$ci
zysku. Przede wszystkim daje mozliwos$¢ badania jednoczesnego wplywu zmian
wszystkich zmiennych na procentowa zmiang zysku operacyjnego. Przy zacho-
waniu stosunkowo przejrzystej formuty, uchyla zatozenie ceteris paribus, ktore
jest nieodzownym elementem badania wrazliwosci zysku opartego na koncepcji
klasycznej dzwigni operacyjnej.

Ponadto koncepcja superdzwigni operacyjnej — poza niewatpliwymi walora-
mi rachunkowymi — daje mozliwos¢ zastosowania tego instrumentu do badania
wrazliwo$ci innych kategorii ekonomicznych opartych na zysku operacyjnym.
Analityczna formule¢ na superdzwigni¢ operacyjna wykorzystano w ocenie
wrazliwosci rynkowej wartosci dodanej pod wplywem zmian poszczegolnych
czynnikow zysku operacyjnego'.

4 Formulg na superdzwignig operacyjna wkomponowano do formuty na stope zmiany rynkowej
wartosci dodanej w artykule: M. Gatazka, Analiza wrazliwosci rynkowej wartosci dodanej, ,,Roczniki
Ekonomiczne Kujawsko-Pomorskiej Szkoty Wyzszej w Bydgoszczy”, 2009/2, s. 45.
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MULTIPLE FACTOR SENSITIVITY ANALYSIS OF THE OPERATING
PROFIT AS A TOOL OF MANAGEMENT AGCOUNTING

Summary: This article shows the methods and techniques of the multiple factor sensitivity
analysis of the operating profit. In the article there has been described a mechanism of ope-
rating super-leverage with indication of advantages of this instrument over classical tools of
sensitivity analysis of operating profit.

Key words: sensitivity analysis, operating profit (earnings before interest and taxes), profit
mulitpliers, operating super-leverage
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