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Z recenzji:

PODRĘCZNIK. STUDIA PRZYPADKÓW

Ekonomia menedżerska to przedmiot stanowiący niejako ukoronowanie nauk ekono-
micznych. Łączy on elementy mikroekonomii, ekonometrii, finansów, prognozowania  
i symulacji, teorii gier i in. Zawiera wiedzę niezbędną dla menedżera działającego w no-
woczesnej i konkurencyjnej gospodarce. Z powyższych względów poświęcenie podręcz-
nika tej problematyce na studiach związanych z naukami ekonomicznymi jest jak najbar-
dziej słuszne.
(…)
Wybór zagadnień dotyczy rzeczywiście istotnych kwestii, a załączona część praktycz-
na, zawierająca omówienie przypadków, wiąże się ściśle z funkcjonowaniem przedsię-
biorstwa. Jako podręcznik przygotowany dla polskiego odbiorcy, recenzowana praca ma 
charakter innowacyjny, dzięki czemu jest oryginalna. Na oryginalność wpływa zarówno 
autorski dobór tematyki, dotyczący przede wszystkim realiów funkcjonowania przedsię-
biorstwa, jak i towarzysząca część praktyczna, zawierająca analizę przypadków i szcze-
gółowe zadania.
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Wstęp
Ekonomia menedżerska ma za zadanie praktyczne przedstawie-

nie teorii ekonomii w procesie podejmowania decyzji zarówno na po-
ziomie firmy (mikro), jak i w zarządzaniu sektorem publicznym (makro). 

Ekonomia menedżerska wypełnia zatem swoistą lukę pomiędzy 
ekonomią praktyczną i teoretyczną. Znajomość tej dziedziny nauki 
będzie przydatna dla menedżera każdej organizacji, która chce ra-
cjonalnie obniżyć koszty i efektywnie podejmować decyzje. Można 
uznać, iż ekonomia menedżerska obejmuje:
• zakres zastosowania teorii ekonomicznej (głównie makroekono-

micznej) do problemu optymalnego rozkładu różnych zasobów 
gospodarczych;

• podejście badawcze do procesów ekonomicznych, które wyma-
ga unifikacji, integracji zasad i metod wielu obszarów funkcjo-
nalnych, takich jak: finanse, teoria zarządzania, rachunkowość 
(w tym rachunkowość zarządcza), marketing, jak i zarządzanie 
procesowe i projektowe;

• połączenie teorii ekonomicznej z nauką podejmowania decyzji; 
decyzją zarządczą w gospodarce jest zapewnienie rozwoju racjo-
nalnych działań w sektorze prywatnym, jak i w sektorze publicz-
nym, niebędącym bezpośrednio związanym z osiąganiem zysku.
Ekonomia menedżerska jest ewidentnie zorientowana na wspoma-

ganie procesu zarządzania strategicznego w przedsiębiorstwie. Dzięki 
niej kadra menedżerska może skutecznie podejmować decyzje sprzy-
jające osiąganiu nadrzędnych celów działalności swojej organizacji, 
m.in.: dodatnich wyników finansowych w długim okresie, dojrzałości 
zarządzania czy zapewnienia sobie wysokiej pozycji konkurencyjnej. 
Zastosowanie strategicznego podejścia do ekonomii menedżerskiej 
wymaga integracji wiedzy teoretycznej i praktycznej z zakresu teorii 
ekonomii, rachunkowości zarządczej, finansów i zarządzania.

Podręcznik przedstawia zatem ekonomię menedżerską w ujęciu 
interdyscyplinarnym. Analizie poddano zarówno metody i narzędzia 
analizy mikroekonomicznej, wspomagające podstawowe decyzje 
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menedżerskie, jak i przedsiębiorstwo w ujęciu klasycznego podmiotu 
gry rynkowej. Przedstawiono także funkcje popytu i podaży przedsię-
biorstwa, zagadnienia elastyczności oraz zasady modelowania i pro-
gnozowania rynku. 

Ważnym elementem podręcznika są decyzje produkcyjne i ceno-
we na rynku konkurencyjnym i monopolistycznym oraz zasady zarzą-
dzania w sektorze publicznym (ujęcie makroekonomiczne finansów 
sektora publicznego). 

Podręcznik został przygotowany z myślą o studentach studiów 
II stopnia na kierunkach ekonomia i finanse oraz rachunkowość, bo-
wiem w programach tych studiów szczególny nacisk jest położony na 
naukę praktycznych umiejętności, a zatem oprócz niezbędnej wie-
dzy, student ma uzyskać odpowiednie umiejętności do wykorzystania 
w danej działalności zawodowej. 

Ekonomia menedżerska to przedmiot stanowiący niejako ukoro-
nowanie nauk ekonomicznych. Łączy on elementy mikroekonomii, 
ekonometrii, finansów, prognozowania i symulacji, teorii gier, jak i za-
rządzania. Zawiera wiedzę niezbędną dla menedżera działającego 
w nowoczesnej i konkurencyjnej gospodarce. Układ podręcznika zo-
stał dostosowany do głównych problemów decyzyjnych i zarządczych, 
jakie pojawią się w praktyce biznesowej i zarządzaniu publicznym.

Podręcznik zawiera także wykaz ponad 100 prac dotyczących 
różnych zagadnień zaliczanych do przedmiotu ekonomia menedżer-
ska. Znaczna część tych publikacji dotyczy problemów cząstkowych. 
Mniej jest natomiast prac o charakterze całościowym, co jest zrozu-
miałe z uwagi na specyfikę podręcznika i jego podstawowy cel, tj. 
pokazanie sposobów rozwiązywania różnorodnych i wielowątkowych 
decyzji ekonomicznych. Jest zresztą kwestią dyskusyjną, jakie ob-
szary nauki należy włączyć do ekonomii menedżerskiej, aby spełnić 
wymóg całościowego ujęcia problematyki. 



1 2 3 4 5

1. Wprowadzenie do ekonomii  
menedżerskiej
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1. Czym zajmuje się ekonomia menedżerska?

Ekonomia menedżerska zajmuje się analizą procesu podejmo-
wania decyzji przez menedżerów, z wykorzystaniem narzędzi stoso-
wanych w ekonomii. Kategorie ekonomiczne wykorzystywane przez 
menedżerów to m.in. popyt, koszty, monopol, konkurencja dosko-
nała, alokacja zasobów, dylematy decyzyjne, analiza efektywności 
projektów inwestycyjnych, zarządzanie i decydowanie publiczne itp. 
Takie podejście uczy sprawnego kierowania zespołem, jak i wykorzy-
stywania w praktyce analiz ekonomicznych i efektywnej organizacji 
zasobów instytucji.

Celem ekonomii menedżerskiej jest analiza najważniejszych 
problemów decyzyjnych podejmowanych w sektorze prywatnym 
i publicznym oraz przedstawienie zasad analizy ekonomicznej po-
zwalających podejmować optymalne decyzje z perspektywy efektyw-
ności i racjonalności gospodarowania. 

Zatem ekonomia menedżerska obejmuje proces podejmowania 
decyzji w oparciu o ograniczone zasoby w kontekście zarządzania 
firmą, jak i instytucją (organizacją) sektora publicznego, w tym także 
samym sektorem publicznym i decyzjami podejmowanymi w ramach 
realizowanej polityki fiskalnej i monetarnej. 

Decyzje podejmowane są w oparciu o analizę kosztów i korzyści 
oraz logikę procedur decyzyjnych. Ustalenia o znaczeniu ekonomicz-
nym podczas procesu podejmowania decyzji wynikają z powtarzal-
ności konkretnych zachowań, na których podstawie opracowywane 
są wzorce, czyli modele ekonomiczne1. 

Podstawowym obszarem ekonomii menedżerskiej jest analiza 
efektywności jako procesu opisującego relację uzyskanych efektów 
do poniesionych nakładów. Efektywność jako proces warunkuje funk-
cjonowanie organizacji i determinuje jej rozwój. Jest ważnym narzę-
dziem pomiaru skuteczności zarządzania decyzjami ekonomicznymi, 
pokazując szybkość reakcji organizacji na wyzwania, które płyną 
z rynku, a także oczekiwania jego uczestników. Efektywność to także 
miara skuteczności i sprawności osiągania przez organizację wyzna-
czonych celów, jak i budowania przewag konkurencyjnych.

1 I. Png, D. Lehman, Ekonomia menedżerska, Wolters Kluwer Polska, Warsza-
wa 2013, s. 22–25.
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Efektywność jako kategoria ekonomii menedżerskiej – to sto-
sunek efektów do nakładów osiągniętych i wydatkowanych w danym 
działaniu. Działaniem efektywnym możemy określić takie działanie, 
gdy poniesione nakłady na działalność produkcyjną (usługową, han-
dlową) przynoszą w określonym czasie nadwyżkę w postaci efektów. 

Ekonomia menedżerska zakłada, iż konsumenci, firmy i pracow-
nicy są racjonalni w swoich decyzjach i zachowaniach. Zatem mają 
jasno sprecyzowane funkcje celu (liczbowe), które następnie opty-
malizują przy pewnych ograniczeniach.

Pomiaru efektywności dokonujemy, wykorzystując wskaźni-
ki cząstkowe charakteryzujące efektywność poszczególnych czyn-
ników produkcji, np. wydajność pracy, produktywność kapitału czy 
sprawność działania oraz wskaźniki syntetyczne efektywności dzia-
łalności całego przedsiębiorstwa, np. wskaźnik rentowności kapitału, 
majątku, sprzedaży. Efektywność można mierzyć w ujęciu ex post 
i ex ante. Obliczając efektywność ex ante, szacuje się przewidywane 
efekty przy zaangażowaniu określonych środków i czasu, natomiast 
efektywnością ex post określa się rezultaty konkretnych działań. 

 WAŻNE

Efektywność wyrażamy liczbowo poprzez  
następujące relacje:

We1 = E−N
We2 = E : N

We3 = E−N : N

gdzie:

E – efekt (wynik) działania przedsiębiorstwa,
N – to nakłady poniesione na działalność przedsiębiorstwa
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Niekiedy stosuje się inną formułę efektywności, przedstawiając ją 
jako różnicę pomiędzy efektem brutto a wydatkowanymi nakładami 
pracy.

 WAŻNE

Efektywność = Efekt Brutto – Wydatkowane Nakłady  
Pracy (Efekt Netto)

Wskaźniki te łączą w sobie informacje o nakładach i efektach. 
Zatem efektywność przedstawiana jest w praktyce jako2:
• różnica pomiędzy efektami i nakładami – pożądany wynik analizy 

powinien być większy od zera, co oznacza przewagę uzyskanych 
efektów nad poniesionymi nakładami;

• relacja nakładów do efektów – określana jako ekonomiczność, 
gdzie pożądany wynik jest mniejszy niż jeden, co oznacza, że 
poniesione nakłady są mniejsze od uzyskanych efektów;

• relacja różnicy efektów i nakładów do nakładów – określana jako 
stopa zwrotu z inwestycji (ROI – return of investment), gdzie wy-
nik wyrażany jest w procentach.

2. Racjonalność oczekiwań i racjonalność 
postępowania a rachunek ekonomiczny

Podmioty gospodarcze niejednokrotnie znajdują się w sytuacji, 
która generuje konieczność podjęcia szybkiej decyzji i realizacji dzia-
łań ekonomicznych. Warto zatem odwołać się do trzech powiązanych 

2 Za: E. Skrzypek, Efektywność ekonomiczna jako ważny czynnik sukcesu or-
ganizacji, „Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wrocławiu”,  
nr 262/2012, s. 314; E. Szymańska, Efektywność przedsiębiorstw – definio-
wanie i pomiar, „Roczniki Nauk Rolniczych”, seria: G, T. 97/2010, s. 156 oraz 
J. Adamczyk, Efektywność przedsiębiorstw sprywatyzowanych, AE, Kraków 
2019, s. 33.
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ze sobą zagadnień mikroekonomicznych, tj. racjonalności oczeki-
wań, racjonalności postępowania (ekonomizacji działań) oraz 
rachunku ekonomicznego. Punktem wyjścia jest określenie pojęcia 
racjonalności jako postępowania opartego na zasadach poprawnego 
myślenia i skutecznego działania. Zatem racjonalność oczekiwań 
odnosi się w wymiarze mikroekonomicznym do zachowań gospo-
darstw domowych oraz przedsiębiorstw, zakładających, iż pod-
mioty rynkowe będą się zachowywać racjonalnie, a więc że potrafią 
uszeregować swoje preferencje od najbardziej do najmniej prefero-
wanych i postępować w warunkach rynkowych według tych (ustalo-
nych) priorytetów3. 

Uświadomienie faktu częściowej zależności polityki gospodarczej 
państwa od stopnia, w jakim konsumenci prawidłowo antycypują jej 
skutki i działają zgodnie z własnymi przewidywaniami, jest ważnym 
wkładem teorii racjonalnych oczekiwań4.

Z racjonalnością oczekiwań wiąże się problem racjonalności 
postępowania jako efekt ograniczoności zasobów w stosunku do 
nieograniczonej skali potrzeb ludzkich. W odniesieniu do aktywno-
ści ekonomicznej tym działaniem jest racjonalne gospodarowanie, 
czyli dokonywanie najbardziej korzystnych wyborów przy podejmo-
waniu decyzji w zakresie celów realizacji społeczno-gospodarczych 
oraz środków i metod ich realizacji. Sprowadza się to do oceny, jakie 
rozwiązania mogą być brane pod uwagę, porównania ich ze sobą 
w oparciu o określone kryteria oraz wybraniu rozwiązania najbardziej 
korzystnego (optymalnego). Postępowanie to podporządkowane 
jest ogólnej zasadzie postępowania w warunkach kwantyfikacji celu 
i środków działania nazywanej zasadą racjonalnego gospodarowa-
nia i ujmowanej dwojako. Maksymalny stopień realizacji celu osią-

3 Por. Mansfield E., The Economics of Technological Change, W.W. Norton and 
Co, New York 1968; Milewski R., Kwiatkowski E., Podstawy Ekonomii, Wydaw-
nictwo Naukowe PWN, Warszawa 2005; McConnel R., Economics, McGraw- 
Hill Book Company, New York 2000.

4 Za: H. Bieniok, Metody sprawnego zarządzania. Planowanie, organizowa-
nie, motywowanie, kontrola, PLACET, Warszawa 2010; D. Begg, S. Fischer,  
R. Dornbusch, Ekonomia, tom 2, PWE, Warszawa 1992; P.A. Samuelson,  
W.D. Nordhaus, Economics, McGraw-Hill Book Company, New York 2000;  
W. Bień, Zarządzanie finansami przedsiębiorstwa, Difin, Warszawa 2011;  
E. Brigham, L. Gapenski, Zarządzanie finansami, tom 1 i 2, PWE, Warsza-
wa 2000; E.F. Brigham, J.F. Houston, Podstawy zarządzania finansami, PWE, 
Warszawa 2005. 
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ga się postępując tak, aby przy danym nakładzie środków uzyskać 
maksymalny efekt (stopień realizacji celu), albo tak, aby przy danym 
(z góry określonym) stopniu realizacji celu użyć minimalnego nakładu 
środków (rysunek 1).

Rysunek 1: Relacja efektów do nakładów.

Źródło: opracowanie własne.

Ważnym aspektem racjonalności działań jest jej ekonomi-
zacja, to jest osiągnięcie zamierzonego efektu (celu) w sposób jak 
najbardziej ekonomiczny. Postępowanie takie nazywa się ekonomi-
zacją działań i sprowadza się ono do respektowania oszczędności 
i wydajności (produktywności) w wykorzystaniu przestrzeni (miejsca), 
czasu, materii (materiałów, narzędzi, ogółu rzeczy itp.) oraz energii, 
którymi się rozporządza. Rozwiązywanie tych problemów warunku-
je kilka ogólnych zasad, tj.: minimalizacji interwencji, antycypacji, 
potencjalizacji i automatyzacji. W ekonomii menedżerskiej istotny 
wpływ na przebieg procesów gospodarczych i ocenę, czy są one 
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racjonalne, czy też nie, ma rachunek ekonomiczny, który z jednej 
strony musi być tworzony zgodnie ze sformalizowanymi procedu-
rami i metodami kalkulacji, a z drugiej powinien być podporządko-
wany ekonomicznym, a nie innym kryteriom podejmowania decyzji 
ekonomicznych. W praktyce w pełnym zakresie odwołanie się do  
rachunku ekonomicznego jest możliwe tylko w określonych warun-
kach, a mianowicie wtedy, gdy efekty działalności gospodarczej i na-
kłady ponoszone w związku z nią są mierzalne, wyrażone w takich 
samych jednostkach miary oraz gdy działamy w ramach jednoznacz-
nych kryteriów wyboru.

W praktyce spotykamy się z wieloma rodzajami rachunku eko-
nomicznego. Jeśli przyjąć kryterium jednostki miary, w jakich jest on 
prowadzony, to wyróżnia się rachunek ekonomiczny naturalny 
i rachunek ekonomiczny wartościowy. Stosowanie konkretnego 
rodzaju uzależnione jest od aktualnych potrzeb, jak i szczebla, na 
którym decyzja jest podejmowana. Przyjmując za kryterium horyzont 
czasowy, wyróżniamy rachunek perspektywiczny (ponad rok) 
i bieżący (do roku). Z uwagi na zakres jego stosowania wyróżnia 
się rachunek makroekonomiczny i rachunek mikroekonomiczny. 
Odnosząc się do kryterium metody powiązań w gospodarce, wyróż-
niamy rachunek poziomy i rachunek pionowy5.

Natomiast przyjmując za kryterium odniesienie do czasu prze-
szłego lub przyszłego, można mówić o rachunku ekonomicznym 
ex post (statystyczny, następczy) i rachunku ekonomicznym ex 
ante (planowy). Pierwszy z nich ma charakter porównawczy i ana-
lityczny, gdyż jest on badaniem stanów przeszłych na podstawie 
danych statystycznych. Służy on przeważnie do oceny efektywno-
ści podjętych decyzji oraz do analizy gospodarki w oparciu o porów-
nywanie osiągniętych efektów z dokonanymi nakładami, jak również 
często przybiera on formę porównań rzeczywistych z planowanymi. 
Rachunek zaś ex ante służy do przygotowania decyzji, które mają 
zostać dopiero przyjęte. Ponieważ prowadzony powinien być on 
przed podjęciem konkretnej decyzji ekonomicznej, swym zakresem 
obejmuje zarówno przewidywania, jak i sytuacje niepewne.

5 Por. W. Samuelson, S. Marks, Ekonomia menedżerska, PWE, Warszawa, 
1998; J. Skrzypek, Biznes plan. Model najlepszych praktyk, Poltext, Warszawa 
2012; A. Stabryła, Podstawy zarządzania firmą, Antykwa, Kraków-Kluczbork 
2007; L. Gąsiorkiewicz, Analiza ekonomiczno-finansowa przedsiębiorstw, Ofi-
cyna Wydawnicza Politechniki Warszawskiej, Warszawa 2011.
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W oparciu o kryterium charakteru decyzji wyróżniamy rachunek 
ekonomiczny statyczny i dynamiczny. Rozróżnienie to wiąże się 
ściśle z częstotliwością podejmowanych decyzji. Jeśli decyzja odnosi 
się do rozstrzygnięć jednorazowych, mamy do czynienia z rachun-
kiem statycznym. Jeśli zaś wymagane jest podejmowanie decyzji 
o charakterze przyczynowo-skutkowym, wtedy rachunek ekonomicz-
ny powinien mieć charakter dynamiczny. Każde z przedstawionych 
podziałów, a w ślad za tym rodzajów rachunków ekonomicznych, ma 
zarówno zalety, jak i wady. Ich skala zależna jest od warunków reali-
zacji rachunku ekonomicznego.

Zatem zrozumienie kwestii rachunku ekonomicznego wymaga 
wskazania, obok jego istoty, również jego rodzajów oraz mierników. 
Rachunek ekonomiczny dostrzegać trzeba w wąskim i szerokim 
znaczeniu. W wąskim znaczeniu jest on rachunkiem optymalizu-
jącym. Natomiast w szerokim znaczeniu jest systemem mierzenia 
nakładów działalności gospodarczej, zapewniającym prawidłową 
ich wycenę ze społecznego punktu widzenia oraz sprzyjającym po-
dejmowaniu racjonalnych decyzji ekonomicznych zmierzających do 
minimalizacji nakładów i maksymalizacji efektów użytkowych.

Odwołanie się do rachunku ekonomicznego jest możliwe w okre-
ślonych warunkach:
• Po pierwsze, efekty działalności gospodarczej i nakłady ponoszo-

ne w związku z nią muszą być mierzalne.
• Po drugie, efekty i nakłady muszą być wyrażone w takich samych 

jednostkach miary.
• Po trzecie, trzeba dysponować możliwie jednoznacznymi kryte-

riami wyboru.
W praktyce jednak niekiedy zdarza się, że któryś z tych warun-

ków nie jest spełniony, a mimo to się go stosuje. Mówimy wówczas 
o uproszczonym lub nieprecyzyjnym rachunku ekonomicznym. Ra-
chunek ekonomiczny jako narzędzie optymalizacji charakteryzuje się 
względną optymalnością w stosunku do przyjętego kryterium celu, 
wielowariantowością, kompleksowością i dualizmem.

Względna optymalizacja rachunku ekonomicznego w stosunku 
do przyjętego kryterium celu oznacza, że dla jego optymalizacji jest 
potrzebny konkretny mierzalny cel, ograniczający liczbę możliwych 
rozwiązań, a przez to zakreślający ramy, w których trzeba poszukiwać 
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decyzji optymalnej. Wielowymiarowość rachunku ekonomicznego 
oznacza konieczność wyboru jednego z wielu możliwych kierunków 
działań gospodarczych. Przyjmuje się, że im większa będzie liczba wa-
riantów rozwiązań, tym jego wybór będzie bliższy optymalnemu, przy 
założeniu, że zostały wzięte pod uwagę wszystkie dobre rozwiązania. 
W praktyce jest to wybór spośród kilku wariantów, uwarunkowany re-
alizacją celu oraz warunków ich realizacji6. 

Kompleksowość rachunku ekonomicznego odnosi się do 
wszystkich sfer jego zastosowania, tj. zarówno makroekonomicz-
nej, jak i mikroekonomicznej. W tej sytuacji musi to być rachunek 
kompleksowy, a nie cząstkowy czy też jednostronny. Dualność ra-
chunku ekonomicznego sprowadza się do znalezienia odpowiedzi 
na pytanie: czy możliwe jest równoległe jednoczesne zastosowanie 
obu zasad racjonalnego gospodarowania? Odpowiedź w tym zakre-
sie jest jednoznaczna. O ile możliwe jest jednoczesne stosowanie 
obydwu wariantów zasady racjonalnego gospodarowania, o tyle nie 
ma możliwości jednoczesnego ich stosowania. Oznacza to, że przy 
optymalizacji rachunku ekonomicznego wybieramy zawsze tylko jed-
ną z nich. Formułowanie jej zaś jako postępowanie prowadzące do 
maksymalizacji celu przy minimalizacji środków jest podejściem błęd-
nym i sprzecznym z matematycznego punktu widzenia.

3. Analiza ekonomiczna w ujęciu ekonomii 
menedżerskiej7

Analiza to metoda postępowania naukowego polegająca na 
podziale badanego zjawiska na części (elementy składowe) i roz-

6 M.J. Stankiewicz, Konkurencyjność przedsiębiorstwa, Dom Organizatora 
TNOiK, Toruń 2010; J.E. Stiglitz, Ekonomia sektora publicznego, PWN, War-
szawa 2001; J. Stoner, Kierowanie, PWE, Warszawa 2004; J.A.F. Stoner,  
E.R. Freeman, D.R. Gilbert, Kierowanie, PWE, Warszawa 2011; J.A.F. Sto-
ner, Ch. Wankel, Kierowanie, PWE, Warszawa 2001; G. Stonehouse, J. Hamil, 
D. Campbell, T. Purdie, Globalizacja. Strategia i zarządzanie, Felberg SJA, 
Warszawa 2001; M. Strużycki. (red.), Zarządzanie przedsiębiorstwem, Difin, 
Warszawa 2004; S. Sudoł, Przedsiębiorstwo. Podstawy nauki o przedsiębior-
stwie. Teoria i praktyka zarządzania, TNOiK, Toruń 2002; J.R. Schermerhorn, 
Zarządzanie, PWE, Warszawa 2008.

7 Zob. D. Begg, S. Fischer, R. Dornbusch, Mikroekonomia, Warszawa 1999,  
s. 51 i d. 
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patrywaniu każdej z nich z osobna. Poznawana jest w ten sposób 
struktura i zależności badanego zjawiska i procesu ekonomicznego, 
z perspektywy powiązań przyczynowo-skutkowych oraz mechani-
zmów jego funkcjonowania. Analiza ekonomiczna w ujęciu decyzji 
menedżerskich to także nauka o współczynnikach i ich systemach 
budowanych na podstawie danych ze wszystkich typów ewidencji, 
a także nauka o metodach dokonywania oceny działalności gospo-
darczej przedsiębiorstw przy uwzględnieniu specyfiki ich pracy.

Istotą analizy ekonomicznej jest wypracowanie określonych me-
tod poznawczych i środków badawczych, które umożliwiają szybkie, 
a także racjonalne sformułowanie wniosków o operacyjnym charakterze. 
Analiza ekonomiczna polega głównie na interpretacji zjawisk i procesów 
ekonomicznych wyrażonych wskaźnikami. Bada zatem efektywność 
ekonomiczną, czyli zmierza do oceny, czy i w jakim stopniu działalność 
gospodarcza jest racjonalna z ekonomicznego punktu widzenia8. 

Celem analizy jest9:
• sporządzanie charakterystyki liczbowej ilustrującej działalność przed-

siębiorstwa oraz pozwalającej na ocenę uzyskiwanych wyników;
• wykrycie i ustalanie czynników mających wpływ na realizację 

podjętych przedsięwzięć gospodarczych;
• określenie przewidywanych wyników na podstawie informacji 

o stanie czynników wytwórczych, jakimi dysponuje przedsiębior-
stwo, oraz o zmianach w jego otoczeniu;

• podejmowanie decyzji zarządczych, służących podnoszeniu 
efektywności i sprawności działania przedsiębiorstwa oraz jego 
konkurencyjności.
Narzędzia analizy oraz jej metody badawczo-analityczne po-

zwalają zdiagnozować aktualną sytuację organizacji oraz wyznaczyć 
8 A. Żwirbla, Rozwój metod ilościowych analizy ekonomicznej, Wydawnictwo 

Adam Marszałek, Toruń 2007; J. Kortan (red.) Podstawy ekonomiki i zarzą-
dzania przedsiębiorstwem, Wydawnictwo C.H.Beck, Warszawa 1997; D.W. Ol-
szewski, Podstawy analizy finansowej przedsiębiorstwa, OLYMPUS Centrum 
Edukacji i Rozwoju Biznesu, Warszawa 1993; M. Panfil, A. Szablewski (red.), 
Metody wyceny spółki. Perspektywa klienta i inwestora, Poltext, Warszawa 
2009; M. Panfil (red.), Wycena biznesu w praktyce. Metody. Przykłady, Poltext, 
Warszawa 2009.

9 M. Jerzemowska (red.), Analiza ekonomiczna w przedsiębiorstwie, PWE, War-
szawa 2013; L. Bednarski, R. Borowiecki, J. Duraj, E. Kurtys, T. Waśniewski,  
B. Wersty, Analiza ekonomiczna w przedsiębiorstwie, wydawnictwo AE we 
Wrocławiu, Wrocław 2018.
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kierunki przyszłych działań. Zatem analiza ekonomiczna może być ro-
zumiana nie tylko jako narzędzie zarządzania, ale także jako dokument 
(opracowanie), które powstało w rezultacie zastosowania określonych 
metod badawczych. Analiza ekonomiczna koncentruje się zarówno na 
ocenie rzeczowych i osobowych aspektów funkcjonowania przedsię-
biorstwa (analizie poddaje się ilość, jakość i strukturę działalności wy-
twórczej/produkcyjnej, stopień nowoczesności/innowacyjności wytwa-
rzania, wyposażenie i majątek trwały, procesy zaopatrzenia w surowce 
i materiały, magazynowanie, gospodarowanie zasobami ludzkimi, za-
rzadzanie procesami/projektami itp.), jak i dotyczy całokształtu finan-
sowych aspektów funkcjonowania przedsiębiorstwa. 

Etapy procedury analitycznej stosowane w ekonomii mene-
dżerskiej w ramach analizy ekonomicznej obejmują:
1. Zdefiniowanie obiektu – celu – badań.
2. Wybór kryterium oceny – co badamy.
3. Wybór adekwatnej miary – jaki metodami/narzędziami.
4. Ustalenie wzorca odniesienia – do czego porównujemy.
5. Określenie odchyleń.
6. Postawienie wstępnej hipotezy, sformułowanie modelu i przepro-

wadzenie analizy przyczynowo-skutkowej.
7. Postawienie diagnozy – wnioski/ocena problemów.
8. Ustalenie działań racjonalizujących – co robić i jakimi metodami, 

aby przywrócić stan pożądany (wzorcowy).

 WAŻNE

Podstawowe zasady analizy ekonomicznej to:

• obiektywizm,
• istotność,
• wiarygodność,
• zwięzłość i przejrzystość,
• kompleksowość,
• aktualność.
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Narzędzia:
Model (teoria) zawiera szereg założeń upraszczających, do-

tyczących sposobów zachowania się ludzi. Stanowi on świadome 
uproszczenie rzeczywistości.

Szereg czasowy zawiera kolejne wartości przyjmowane przez 
daną zmienną w różnych momentach. Pokazuje, jak dana wielkość 
zmienia się czasie.

Wskaźnik wyraża względną wartość danej zmiennej do jej 
wartości w roku bazowym. Możemy porównywać poszczególne 
wielkości, nie odwołując się do jednostek miary, w których te wiel-
kości są wyrażone.

Nominalne lub bieżące wartości zmiennych to wartości oblicza-
ne według cen występujących w okresie, kiedy dokonano pomiaru 
zmiennej.

Realne lub stałe wartości zmiennych to wartości obliczane me-
todą korygowania wartości nominalnych w ten sposób, aby wyelimi-
nować zniekształcający wpływ inflacji.

Prezentacja zależności ekonomicznych
Ekonomiści, badając rzeczywistość gospodarczą, posługują się 

metodami ilościowymi i dlatego podstawową częścią analizy ekono-
micznej jest ustalanie zależności między zmiennymi, które często 
przedstawia się w formie wykresu.

W analizie ekonomicznej wykorzystuje się przede wszystkim wy-
kresy zależności między dwoma zmiennymi (x i y) oraz szeregi cza-
sowe, pokazujące zmiany ważnych wielkości (np. stopa bezrobocia) 
wraz z upływem czasu.
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4. Podejmowanie decyzji menedżerskich – 
procesy, etapy

Podejmowanie decyzji stanowi proceduralną cechę procesu 
zarządzania o wielorakich uwarunkowaniach ekonomicznych i psy-
chosocjologicznych10. Podejmowanie decyzji można rozpatrywać 
w dwóch znaczeniach11. W szerokim znaczeniu jest to złożony pro-
ces, na który składają się: rejestracja i ocena informacji, identyfikacja 
problemu decyzyjnego i zastosowanie przyjętego kryterium wyboru, 
określenie i wydanie decyzji (zadania decyzyjnego) oraz rejestracja 
informacji o jej wykonaniu. W drugim – wąskim znaczeniu – podej-
mowanie decyzji jest tylko jednym z etapów procesu decyzyjnego 
i oznacza świadomy akt woli decydenta dokonującego nielosowego 
wyboru jednego ze zbioru możliwych wariantów rozwiązania proble-
mu decyzyjnego (warianty te oczywiście muszą być wcześniej ziden-
tyfikowane lub zaprojektowane). 

Model systemowy12 to model oparty na znaczeniu danych i ob-
serwacji w procesie podejmowania decyzji. Mimo że model ten nie 
odnosi się bezpośrednio do decyzji kierowniczych na szczeblu za-
rządzania strategicznego, to przebiegi procesów i danych odzwier-
ciedlają również przebiegi dla tej kategorii decyzji.

10 J. Targalski, Podejmowanie decyzji [w]: A. Stabryła, J. Trzcieniecki (red.), Orga-
nizacja i zarządzanie, PWE, Warszawa 1986, s. 194.

11 R.W. Griffin, Podstawy zarządzania organizacjami, PWN, Warszawa 2002;  
E. Kowalczyk, G. Roszyk-Kowalska, Człowiek w organizacji XXI wieku. Wy-
zwania dla współczesnego zarządzania, Studenckie Koło Naukowe Psycholo-
gii Biznesu, Poznań 2016; I.L. Janis, & L. Mann, Decision making: A psycholo-
gical analysis of conflict, choice, and commitment, Free Press, London 1997.

12 A. Dąbrowski, A. Schumann, J. Woleński, Podejmowanie decyzji: pojęcia, teo-
rie, kontrowersje, Copernicus Center Press, Kraków 2015; W. Rebizant, Me-
tody podejmowania decyzji, Oficyna Wydawnicza Politechniki Wrocławskiej, 
Wrocław 2012; J.A.F. Stoner, Ch. Wankel, Kierowanie, Państwowe Wydawnic-
two Ekonomiczne, Warszawa 2006.
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 WAŻNE

Proces podejmowania decyzji składa się  
z następujących etapów:

• identyfikacji sytuacji decyzyjnej,
• identyfikacji i zaprojektowania wariantów decyzji,
• oceny zaprojektowanych wariantów i wyboru wariantu  

racjonalnego,
• stworzenia warunków realizacji decyzji,
• kontroli efektów podjętej decyzji.

Każdy z tych etapów wymaga zaspokojenia specyficznych potrzeb 
informacyjnych, a ciągły dopływ odpowiedniej informacji jest możliwy 
jedynie przy sprawnie działającym systemie informacyjnym. Najprost-
sza forma podejmowania decyzji to sekwencja trzech etapów:
• etap pierwszy – rozpoznanie problemu, czyli określenie przyczyn, 

skutków oraz prawdopodobnych rozwiązań;
• etap drugi – projektowanie decyzji, czyli opracowanie wariantów 

optymalnego rozwiązania;
• etap trzeci – wybór ostatecznej decyzji, czyli wybór najlepszego 

z wariantów zgodnego z ustalonymi wcześniej kryteriami.

Klasyfikacja decyzji stanowi istotny element rozpoznania pro-
blemów decyzyjnych. Dokonanie klasyfikacji decyzji jest niezwykle 
trudne z powodu ich ogromnej ilości oraz różnorodności. Wyróżnić 
można następujące główne rodzaje podejmowanych decyzji13: decy-
zje strategiczne, decyzje taktyczne, decyzje operacyjne.

13 Za: R.W. Griffin, Podstawy zarządzania organizacjami, PWN, Warszawa 2002; 
E. Kowalczyk, G. Roszyk-Kowalska, Człowiek w organizacji XXI wieku. Wy-
zwania dla współczesnego zarządzania, Studenckie Koło Naukowe Psycholo-
gii Biznesu, Poznań 2016; I.L. Janis & L. Mann, Decision making: A psycholo-
gical analysis of conflict, choice, and commitment, Free Press, London 1997.
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Ze względu na strukturę i powtarzalność decyzji można je po-
dzielić na:
• decyzje zaprogramowane – posiadają kompletną strukturę lub 

powtarzają się z pewną częstotliwością (albo jedno i drugie),
• decyzje niezaprogramowane – mają niezbyt wyraźną strukturę, 

podejmowane są znacznie rzadziej niż decyzje zaprogramowane.

Według kryterium źródeł inicjowania problemów decyzyjnych de-
cyzje dzielimy na:
• decyzje inicjowane przez jednostki nadrzędne,
• decyzje inicjowane przez kierownika,
• decyzje inicjowane przez podwładnych.

Klasyfikując decyzje według przyczyn powstawania proble-
mów, możemy wyróżnić:
• decyzje regulacyjne,
• decyzje sterujące,
• decyzje innowacyjne.

Ze względu na ilość informacji i warunki, w jakich podejmuje-
my decyzje, wyróżniamy:
• decyzje podejmowane w warunkach pewności,
• decyzje podejmowane w warunkach ryzyka,
• decyzje podejmowane w warunkach niepewności.

Zgodnie z kryterium kwantyfikacji decyzje dzieli się na:
• decyzje możliwe do skwantyfikowania,
• decyzje trudne lub niemożliwe do skwantyfikowania.

Sugerując się wariantami wyboru, możemy wyróżnić:
• decyzje zamknięte (problemy oceny),
• decyzje otwarte (problemy poszukiwawcze i rozwojowe).
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Ze względu na uczestnictwo w ich podejmowaniu, decyzje 
można podzielić na:
• decyzje indywidualne, czyli podejmowane jednoosobowo,
• decyzje indywidualne ze zbiorowym rozpoznaniem,
• decyzje zbiorowe (kolektywne).

Biorąc pod uwagę funkcje zarządzania, możemy wyróżnić:
• decyzje planistyczne,
• decyzje organizatorskie,
• decyzje koordynacyjne,
• decyzje rozkazodawcze,
• decyzje kontrolne.

Według funkcji kierowniczych wyróżniamy:
• decyzje kierownicze,
• decyzje niekierownicze.

Ze względu na wagę problemu decyzje dzielimy na:
• decyzje kluczowe,
• decyzje standardowe,
• decyzje marginalne.

Sugerując się horyzontem czasowym:
• decyzje krótkookresowe,
• decyzje średniookresowe,
• decyzje długookresowe,
• decyzje perspektywiczne.
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Schemat 1: Proces podejmowania decyzji.

Źródło: B. Wawrzyniak, Decyzje kierownicze w teorii i praktyce zarządzania, 
PWE, Warszawa 1980.

Przykładowo, decyzje przedsiębiorstwa w obszarze kosztów 
obejmują: analizę kosztów istotnych i nieistotnych, kosztów produk-
cji, zagadnienia ekonomia skali, optymalizacji kosztów przedsiębior-
stwa czy kalkulację progu rentowności przedsiębiorstwa. Decyzje 
przedsiębiorstwa w warunkach niepewności obejmują: analizę nie-
pewności i ryzyka, kwantyfikowanie ryzyka, skłonność do ryzyka, wy-
bór metod decyzyjnych stosowanych w warunkach niepewności oraz 
elementy teorii gier14. 

14 Por. m.in. R. Milewski, Elementarne zagadnienia ekonomii, Wydawnictwo 
Naukowe PWN, Warszawa 2008; G. Morgan, Obrazy organizacji, PWN, War-
szawa 2005; E. Moroz, Podstawy mikroekonomii, PWE, Warszawa 2005;  
T. Napierała, Analiza SWOT w małym przedsiębiorstwie turystycznym. Nowe 
spojrzenie na starą metodę, „Turystyka i Hotelarstwo”, nr 14/2008; A. Noga, 
Teorie przedsiębiorstw, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2009; B. No-
galski, J. Rybicki, J. Gacek-Bielec, Modele analizy portfelowej. Teoria i prakty-
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Kategorie decyzji według roli w procesie zarządzania: operacyjne, tak-
tyczne i strategiczne. Decyzje w ujęciu stopnia ryzyka obejmują: decyzje 
podejmowane w warunkach pewności, decyzje podejmowane w warun-
kach ryzyka oraz decyzje podejmowane w warunkach niepewności. De-
cyzje podejmowane w ujęciu stopni innowacyjności to decyzje: rutynowe, 
adaptacyjne, innowacyjne i regresywne. Według zaś stopnia programo-
walności wyróżnić można decyzje programowane i nieprogramowalne.

Aby podejmować decyzje, posługujemy się pewnymi narzędziami 
o charakterze ilościowo-systemowym. Najbardziej popularne to:

Modele optymalizacyjne, które wywodzą się z matematycznej 
teorii decyzji i badań operacyjnych. Mają na celu wsparcie proce-
su wyboru właściwego rozstrzygnięcia i podjęcia optymalnej decyzji. 
Optymalna decyzja w rozumieniu ekonomii menedżerskiej to taka, 
która w warunkach określonego kryterium tzw. funkcji celu oraz ogra-
niczeń zakłada uzyskanie takich wielkości, które pozwalają na opty-
malizację modelu poprzez uzyskanie maksymalnych korzyści lub 
minimalnych strat15. Jeżeli problem zostanie przedstawiony przy po-
mocy modelu optymalizacyjnych, to dla jego rozwiązania stosujemy 
najczęściej metody programowania matematycznego. 

PRZYKŁAD:
Załóżmy, że do produkcji dwóch wyrobów X i Y potrzebujemy dwóch 
surowców A i B. W wyniku sprzedaży otrzymujemy następujące wiel-
kości: za jednostkę wyrobu X zysk w wysokości Z1, natomiast za 
jednostkę wyrobu Y zysk w wysokości Z216. 
Normy zużycia jednostkowego poszczególnych surowców.

ka, Oficyna Wydawnicza OPO, Bydgoszcz 1996; K. Obłój, Strategia sukcesu 
firmy, PWN, Warszawa 1993; K. Obłój, Mikroszkółka zarządzania, PWE, War-
szawa 1994.

15 E. Urbanowska-Sojkin, P. Banaszyk, H. Witczak, Zarządzanie strategicz-
ne przedsiębiorstwem, PWE, Warszawa 2017; Zarządzanie firmą. Strategie, 
struktury, decyzje, tożsamość, Praca zbiorowa, STRATEGOR, PWE, Warsza-
wa 2007; M.E. Porter, Competitive Strategy, Free Press, New York, 1980, pol-
skie wydanie: M.E. Porter, Strategia konkurencji, PWE, Warszawa 1992.

16 J. Kisielnicki, https://edu.pjwstk.edu.pl/wyklady/poz/scb/index39.html [dostęp: 
09.12.2020].
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Surowiec

Jednostkowe zużycie surowca na jednostkę 
wyrobu

X Y

A a11 a12

B a21 a22

gdzie: aij zużycie i-tego surowca do produkcji j-tego wyrobu.

Do budowy matematycznego modelu powinniśmy posiadać informa-
cje o dysponowanych wielkościach poszczególnych surowców. Za-
łóżmy, iż dysponujemy: surowcem A* w ilości A jednostek i surowcem 
B w ilości B*. Zadanie decyzyjne polega na opracowaniu takiego pla-
nu produkcji, który przy uwzględnieniu istniejących warunków pozwoli 
na osiągnięcie maksymalnego zysku. Model programowania liniowe-
go, którego rozwiązanie jest podstawą decyzji, można przedstawić 
następująco:

Z1 . X + Z2 . Y → max

Co oznacza, że pragniemy otrzymać możliwie największy zysk z pro-
dukcji wyrobów X i Y.
Założenia:

a11 . X + a12 . Y ≤ A*

a21 . X + a22 . Y ≤ B*

co oznacza, że wielkość produkcji nie może być większa niż pozwala 
na to dysponowany surowiec. Ponieważ nie możemy mieć produkcji 
ujemnej, dlatego też:

x ≥ 0 i Y ≥ 0
W sensie matematycznym nazywamy przedstawione zadanie jako 
optymalizacyjne, w którym należy wyznaczyć ekstremum funkcji 
(celu) przy przyjętych ograniczeniach.
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Modele symulacyjne. Sporo problemów decyzyjnych jest roz-
wiązywanych z wykorzystaniem modeli symulacyjnych. Proces sy-
mulacyjny polega na tym, że przy pomocy modelu decydent stara się 
najlepiej jak to możliwe opisać rzeczywistość. Modele tej klasy stosu-
je się dla takich złożonych sytuacji, kiedy zawodzą metody optyma-
lizacyjne. Modelowanie symulacyjne może być też stosowane jako 
uzupełnienie modeli optymalizacyjnych, takich jak programowanie 
liniowe. Wtedy możemy sprawdzić więcej elementów i określić skutki 
zmiany ograniczeń lub inne kształtowanie się współczynników zysku 
i kosztów. Symulacja jako technika wspomagająca podejmowanie 
decyzji planistycznych jest stosowana w dużych organizacjach, które 
dysponują odpowiednimi środkami. 

W praktyce gospodarczej w Polsce modelowanie symulacyjne 
stosowane jest między innymi dla makroekonomicznego modelowa-
nia procesów ekonomicznych i społecznych. Modele takie stosuje się 
tu dla planowania m.in. budżetu państwa i funduszy publicznych czy 
zadłużenia publicznego, czy modelowania różnorodnych procesów 
demograficznych. Modele symulacyjne w skali mikroekonomicznej 
są stosowane w procesie opracowywania i projekcji biznesplanów. 

Modele prognozowania. Służą one do podejmowania decyzji 
dotyczących przyszłości. Podstawą tych decyzji jest określenie, czy 
w przyszłości badana wielkość będzie kształtować się korzystnie 
czy też nie. W tej drugiej sytuacji będziemy mieli do czynienia z tzw. 
prognozą ostrzegawczą. Prognozy są istotnym elementem podej-
mowania decyzji planistycznych i to zarówno krótkoterminowych, jak 
i długoterminowych. Modele prognozowania stosowane są zarówno 
przez małe, jak i duże organizacje. Modele tego typu wykorzysty-
wane są do planowania strategicznego, a szczególnie do budowy 
biznesplanów. 
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Do rozwiązywania najbardziej złożonych problemów ekonomicz-
nych stosuje się metody ekonometryczne. Narzędziem dla analizy 
problemu decyzyjnego jest opisowy model ekonometryczny. Proces 
poznania mechanizmu problemu decyzyjnego polega na budowie 
tzw. modelu oszacowania parametrów oraz wnioskowania na jego 
podstawie. Modelem ekonometrycznym nazywamy formalny opis sto-
chastycznej zależności wyróżnionej wielkości, zjawiska lub przebie-
gu procesu ekonomicznego (zjawisk, procesów) od czynników, które 
je kształtują, wyrażony w formie pojedynczego równania bądź układu 
równań. Strukturę każdego równania określają: zmienna objaśniana, 
zmienne objaśniające (nielosowe lub losowe) mające ustaloną treść 
ekonomiczną, parametry strukturalne, zmienna losowa (tradycyjnie 
nazywana składnikiem losowym) o nieznanej treści oraz określony 
typ związku funkcyjnego między zmienną objaśnianą a zmiennymi 
objaśniającymi i składnikiem losowym. Zależności występujące mię-
dzy zjawiskami ekonomicznymi są bardzo złożone i wielokierunkowe. 
Na badany problem decyzyjny wpływa wiele zjawisk o charakterze 
ekonomicznym, jak też społecznym, demograficznym, przyrodniczym 
itp., a oddziaływanie tych czynników jest zróżnicowane.
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PRZYKŁAD:
Z teorii ekonomii wiemy, że istnieje ujemna zależność między wiel-
kością popytu a ceną danego dobra. Możemy zapisać: q = f(c). Jest 
to model ekonomiczny (model ekonomii matematycznej), gdzie: q - 
wielkość popytu na pomidory w kg, a c - cena pomidorów w zł/kg.  
Wiemy jednak, że jest to tylko model, może on przyjmować róż-
ne postaci. Możemy zapisać np: q = f (c, d, cw, cp, s, p …), gdzie:  
q - wielkość popytu na pomidory w kg, a c - cena pomidorów w zł/kg. 
Zgodnie z koncepcją modelu ekonometrycznego: qt = f (ct, dt, cwt, 
cpt, st, pt, …Et) – teoretyczna postać modelu ekonometrycznego, 
który zostanie oszacowany dla T obserwacji (t=1,2,…,T), aby zwery-
fikować założoną z góry (apriori) teorię ekonomiczną itp.

Model tendencji rozwojowej, w których opisany i badany jest 
rozwój zjawiska w czasie (wzrost gospodarczy, społeczny, regional-
ny, lokalny itp.).

Gry decyzyjne są narzędziem, które pozwala na przeprowadze-
nie analizy i przewidywanie racjonalnego zachowania się ludzi w sy-
tuacjach konkurencyjnych. Założeniem jest to, że prawie każdą sy-
tuację możemy przedstawić jako grę. Narzędzia stosowane w grach 
decyzyjnych mają za zadanie określić relacje klientów i konkurencji 
na zmiany cen, jak też wprowadzenia na rynek nowego wyrobu. Naj-
prostszą sytuację można opisać przy pomocy modelu tzw. dwuoso-
bowa gra z sumą wygranych równą zero. 

Modele graficzne. Służą wsparciu procesu podejmowania decyzji 
dotyczących organizacji pracy. Modele graficzne są prezentowane na 
podstawie metod wspomagających decyzje w procesie planowania i re-
alizacji prac projektowych nawet dużych i złożonych problemów, takich 
jakim są wykresy Gantta i wykresy sieciowe. Wykres Gantta jest gra-
ficznym sposobem planowania i kontroli. Podstawowym elementem są 
działania. Projekt składa się z jednostkowych działań, które przedsta-
wione są przy pomocy linii poziomych. Dla każdego działania określa 
się czas jego trwania oraz termin rozpoczęcia i zakończenia. Zależności 
między działaniami przedstawiono przy pomocy linii pionowych. Dla tych 
działań, które są szczególnie ważne, uzupełnia się wykresy poprzez wy-
znaczenie tak zwanych kamieni milowych. Takim kamieniem milowym 
może być data podjęcia decyzji w sprawie: dostarczenia klientom wyro-
bu, opracowania założeń projektu, zakupu systemu komputerowego itp. 
Kamienie milowe określają wybrane daty zakończenia poszczególnych 
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etapów całego projektu. Plusem wykresów Gantta jest ich przejrzystość. 
Z ich pomocy korzystać może również niespecjalista. W każdym czasie 
możemy określić, jakie czynności zostały już zrealizowane, jakie są re-
alizowane i jakie zamierza się realizować. 

5. Planowanie decyzji menedżerskich

W procesie planowania podejmowane są pierwsze decyzje, któ-
re są następnie wzmacniane i w miarę potrzeb korygowane. Podej-
mowanie decyzji w procesie zarządzania jest fundamentem wszel-
kiej działalności menedżerskiej. Decydowanie występuje również 
w innych funkcjach, takich jak organizowanie, prowadzenie i modyfi-
kowanie oraz kontrolowanie, istotne dla sprawnego funkcjonowania 
firmy i organizacji publicznej. Termin „decyzja” ma dwa podstawowe 
znaczenia. Po pierwsze określa się nim wynik określonego wyboru. 
Po drugie termin „decyzja” dotyczyć może samej procedury wyboru. 
Dlatego też ważne są konkretne przesłanki ekonomiczne determinu-
jące podjęcie takiej a nie innej decyzji. 

 WAŻNE

Proces decyzyjny PD można przedstawić przy pomocy nastę-
pującej formuły:

PD = [P, S, W, H]
gdzie:
P – oznacza podmiot decyzyjny, czyli kto podejmuje decyzje 
(decydent). 
S – zbiór sytuacji decyzyjnych (zbiór warunków). 
W – zbiór wyników niezbędnych, aby można było dokonać 
wyboru i określić, czy podjęta została właściwa decyzja celem 
uzyskania właściwych efektów. 
H – zbiór hipotez o przyszłych sytuacjach kształtujących podej-
mowane decyzje. 
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Ze względu na rodzaj informacji, które posiada decydent, może-
my wyróżnić następujące sytuacje decyzyjne:
1. Podejmowanie decyzji w warunkach pewności (sytuacja komforto-

wa – mamy pełną i symetryczną informację do podjęcia decyzji).
2. Podejmowanie decyzji w warunkach ryzyka (najczęściej wystę-

pujące sytuacje w ekonomii menedżerskiej). Operujemy na nie-
pełnej i często asymetrycznej informacji.

3. Podejmowanie decyzji w warunkach niepewności. W tej kategorii 
mieści się większość rzeczywistych sytuacji organizacji, szcze-
gólnie jeżeli dotyczą one zagadnień decyzji strategicznych. Na-
sze informacje dotyczące przyszłej sytuacji ekonomicznej (mikro 
i makro) są obarczone dużym możliwym błędem. W warunkach 
niepewności nasze informacje o przesłankach podjęcia decyzji 
są niepełne, nie zawsze prawdziwe, a często ich nie posiadamy 
lub posiłkujemy się informacjami ex post.
W praktyce nie rozróżnia się dwóch ostatnich decyzji (2, 3) i mó-

wimy o sytuacjach deterministycznych i stochastycznych. W podej-
mowaniu decyzji należy mieć też na uwadze fakt, że konkurent mo-
dyfikuje swoje wcześniejsze decyzje i stara się przewidzieć decyzje, 
jakie podejmują jego konkurenci (bliżsi i dalsi). Proces decyzyjny, 
w którym wszystkie jego etapy są klarownie określone, nazywamy 
algorytmicznym, a sposób jego realizacji jest typowym algorytmem, 
czyli zbiorem reguł działania określającym sposób rozwiązania po-
stawionego problemu w skończonej liczbie kroków. Jeżeli nie można 
postawionego problemu rozwiązać w sposób algorytmiczny, stosuje-
my metody heurystyczne. Heurystyka określana jest jako dyscyplina 
zajmująca się metodami rozwiązania problemów w warunkach nie-
pełnej informacji. W podejściu heurystycznym niedostatek informacji 
kompensowany jest intuicją i doświadczeniem, np. biznesowym. Dla 
stosowania metod heurystycznych potrzebna jest umiejętność iden-
tyfikacji i rozpoznawania faktów oraz relacji zachodzących między 
nimi. Większość odkryć, wynalazków i niekonwencjonalnych metod 
działania zostało osiągnięte dzięki heurystycznym technikom rozwią-
zywania problemów. 

W procesie podejmowania decyzji często mamy też do czynienia 
z łańcuchem decyzyjnym. Podejmując określoną pierwszą decyzję, 
powinniśmy konsekwentnie podejmować następne decyzje zwią-
zane. Uzyskane wyniki po pierwszej decyzji wpływają na następne 
decyzje. Takie modele podejmowania decyzji nazywamy modelami 
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dynamicznymi. Proces podejmowania decyzji rozpatrywać może-
my z wielu różnych punktów widzenia. Najczęściej rozpatrujemy go 
z punktu widzenia klasycznego modelu decyzyjnego zwanego też 
modelem normatywnym. 

W klasycznym modelu decyzyjnym zakłada się, że mene-
dżerowie podejmują decyzje w sposób logiczny i racjonalny, dążąc 
do tego, aby najlepiej służyć interesom organizacji. Podejmowanie 
decyzji można przedstawić przy pomocy skończonej ilości kroków 
(schemat 2). Przedstawiona procedura zgodna jest z przedstawioną 
wcześniej charakterystyką procesu podejmowania decyzji.

Schemat 2: Etapy procesu podejmowania decyzji.

Źródło: opracowanie własne.

W sytuacji akceptacji realizujemy proponowany wariant działa-
nia. W sytuacji przeciwnej następuje powrót do kroków poprzednich. 
W ten sposób realizowana jest procedura sprzężenia zwrotnego. Na-
leży zwrócić jednocześnie uwagę na krok ósmy, w którym następują 
propozycje w kwestii podjęcia działań modyfikujących decyzje, czyli 
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reengineering. Efektywność realizacji procesu decyzyjnego oparta po-
winna być o stale prowadzony proces udoskonalenia (reengineering). 
Działania podjęte w krokach piątym i ósmym mają za zadanie poprawę 
nieprawidłowości popełnianych w pierwszych krokach procedury17. 

Postępowanie w reengineeringu jest wieloetapowe. I chociaż 
w zasadzie jest to postępowanie heurystyczne, to dotychczasowe 
doświadczenia pozwalają na przedstawienie ogólnych zasad postę-
powania. Postępowanie zgodne z zaproponowaną procedurą ułatwia 
opracowanie szczegółowej procedury dla zastosowania reengine-
eringu w organizacji. Najczęściej procedura realizowana jest w na-
stępujących krokach18:
• Sformułowanie problemu, w którym określa się, jaki proces (pro-

blem) ekonomiczny mamy (musimy) usprawnić.
• Identyfikacja potrzeb użytkownika, a więc określenie, jakich efek-

tów (wyrażonych ilościowo i łatwych do weryfikacji) oczekują me-
nedżerowie po zakończeniu procesu reengineeringu.

• Analiza istniejącego stanu.
• Wybór metody postępowania i zespołu technik wspomagających. 
• Przedstawienie metody postępowania i określenie potrzebnych 

środków, a więc zaproponowanie ścieżki dojścia do pożądanego 
stanu (celu). 

• Weryfikacja, gdzie następuje wybór jednej ze zbioru następują-
cych możliwych decyzji: przyjęcie rekomendowanej propozycji 
postępowania, odrzucenie rekomendacji i skierowanie projektu 
do ponownej analizy lub częściowe odrzucenie i przekazanie pro-
jektu do korekty.

• Wdrożenie zmian w organizacji.
• Podjęcia działań dla nowych zmian, czyli rozpoczęcie nowego 

reengineeringu.
17 Za: E. Kurtys (red.), Analiza finansowa przedsiębiorstwa w przykładach i za-

daniach,, Akademia Ekonomiczna w Poznaniu, Poznań 2001; L. Bednarski,  
T. Waśniewski (red.), Analiza finansowa w przedsiębiorstwie, Fundacja Roz-
woju Rachunkowości w Polsce, Warszawa 1996; M. Jerzemowska (red.), Ana-
liza ekonomiczna w przedsiębiorstwie, PWE, Warszawa 2013; Cz. Skowronek 
(red.), Analiza ekonomiczno-finansowa przedsiębiorstwa. Zbiór przykładów 
i zadań, Wyd. UMCS, Lublin 2004; M. Walczak (red.), Analiza finansowa w za-
rządzaniu przedsiębiorstwem, Difin, Warszawa 2003;, P. Mielcarz, P. Paszczyk 
(red.), Analiza projektów inwestycyjnych w procesie tworzenia wartości przed-
siębiorstwa, PWN, Warszawa 2013; L. Bednarski, Analiza finansowa w przed-
siębiorstwie, PWE, Warszawa 2007.

18 Za: J. Kisielnicki, https://edu.pjwstk.edu.pl/wyklady/poz/scb/index88.html 
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Zatem możemy określić cztery fundamentalne kroki w proce-
sie decyzyjnym:

Krok pierwszy jest efektem błędnego zdefiniowania sytuacji pro-
blemowej. Wybór ograniczony jest wieloma czynnikami, z których 
często menedżerowie nie zdają sobie sprawy (zmiany podatkowe, 
kredytowe, ryzyko stopu procentowej itp.). W efekcie oceniona sytu-
acja jest niepełna, asymetryczna lub fałszywa. 

W kroku drugim mamy do czynienia z dwoma rodzajami pro-
blemów. Po pierwsze, przyjęty do analizy wariant jest nierealny lub 
ekonomicznie niekorzystny (najlepszym rozwiązaniem jest eliminacja 
tego wariantu). Po drugie, mogło nastąpić błędne (niepełne) prze-
analizowanie wariantów decyzyjnych. W konsekwencji podjęta decy-
zja nie jest optymalna.

W kroku trzecim dokonujemy oceny wariantów decyzyjnych. 
Ocena taka jest przeprowadzona z punktu widzenia następujących 
kryteriów:
• czy decyzja może zostać wykonana;
• czy warunki ograniczające pozwolą na jej zastosowanie w praktyce;
• czy posiadane zasoby są wystarczające dla jej realizacji;
• czy jej realizacja nie spowoduje negatywnych konsekwencji dla 

organizacji (jak i jej otoczenia – interesariuszy);
• czy w wyniku jej realizacji poprawi się efektywność, sprawność 

i ekonomiczność organizacji;
• czy poprawi się konkurencyjność organizacji;
• czy decyzja nie jest zbyt kosztowna;
• czy decyzja jest efektywna z punktu widzenia rachunku ekono-

micznego.
W kroku czwartym – najważniejszym z perspektywy rachunku 

ekonomicznego – dokonuje się wyboru najlepszego wariantu. Jest 
to ten wariant, który spełnia najlepiej określone kryterium oceny. 
W większości sytuacji decyzyjnych w ramach ekonomii menedżer-
skiej mamy do czynienia z problemami wyboru wielokryterialnego. 
Oczywiście najlepiej, kiedy możemy zastosować metody optymaliza-
cji jedno- lub wielokryterialnej. Wtedy wynik jest jednoznaczny i mo-
żemy stwierdzić, o ile wybrany wariant jest lepszy od pozostałych19.

19 Za: F.W. Samuelson, G.S. Marks, Ekonomia menedżerska, PWE, Warszawa 
2009, s. 24–31; L.M. Froeb, B.T. McCann, Ekonomia menedżerska, PWE, 
Warszawa 2012; J.E. Stiglitz, Ekonomia sektora publicznego, PWN, War-
szawa 2001; J. Stoner, Kierowanie, PWE, Warszawa 2004; J.A.F. Stoner,  
E.R. Freeman, D.R. Gilbert, Kierowanie, PWE, Warszawa 2011; A.F. Stoner, 
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 WAŻNE

Etapy podejmowania decyzji w ekonomii menedżerskiej:

1. Zdefiniowanie problemu. Odpowiednie zdefiniowanie da-
nego problemu jest wstępnym wymogiem występującym 
podczas przebiegu jego rozwiązania. Istotną częścią spre-
cyzowania problemu jest odpowiednia analiza otoczenia. 
Jest to również analiza istoty problemu, w kontekście za-
stanowienia, jakie może być oddziaływanie zdefiniowane-
go problemu na cele lub warianty przy wyborze właściwej 
decyzji przez menedżera.

2. Określenie celu. Cel jest określany na podstawie ziden-
tyfikowanego ryzyka i niepewności i obejmuje analizę celu 
(celów), który chce organizacja osiągnąć. Spośród alter-
natywnych opcji celu wybierany jest ten, który może przy-
czynić się do maksymalizacji zysku przedsiębiorstwa (i/lub 
maksymalizacji korzyści dla interesariuszy). Podstawową 
metodą w określaniu celu (celów) jest metoda porównywa-
nia obecnych wartości oraz przyszłych strumieni pieniądza 
(metody dyskontowe, NPV, IRR itp.).

3. Analiza wariantów decyzyjnych. Rozpatrujemy możliwe 
warianty z perspektywy sprawności, efektywności i rachun-
ku ekonomicznego.

4. Przewidzenie konsekwencji. Do przewidzenia konse-
kwencji używane są modele, czyli schematy opisujące 
zachodzące procesy lub zjawiska, które mają na celu wy-
odrębnienie najważniejszych cech problemu. Takie mode-
le są oparte na powiązaniach ekonomicznych i wykazują 
działania, które były podjęte w przeszłości oraz prognozują 
przyszłe wyniki.

Ch. Wankel, Kierowanie, PWE, Warszawa 2001; G. Stonehouse, J. Hamil,  
D. Campbell, T. Purdie, Globalizacja. Strategia i zarządzanie, Felberg SJA, 
Warszawa 2001; M. Strużycki (red.), Zarządzanie przedsiębiorstwem, Difin, 
Warszawa 2004; S. Sudoł, Przedsiębiorstwo. Podstawy nauki o przedsiębior-
stwie. Teoria i praktyka zarządzania, TNOiK, Toruń 2002; J.R. Schermerhorn, 
Zarządzanie, PWE, Warszawa 2008.
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5. Wybór optymalnego wariantu. Optymalny wariant wybie-
rany jest spośród najkorzystniejszych po przeprowadzanej 
analizie ekonomicznej kosztów i korzyści.

6. Przeprowadzenie analizy wrażliwości. Analiza wraż-
liwości jest jednym z etapów podejmowania decyzji. Po-
zwala ocenić, jak zmieniłby się wybór optymalnej decyzji, 
gdyby uległy zmianie podstawowe wielkości ekonomiczne 
lub warunki działania. Analiza wrażliwości pozwala zatem 
wyróżnić najważniejsze cechy problemu, które mają od-
działywanie na przyszłe decyzje. Analiza wrażliwości jest 
przydatna, bowiem pozwala z jednej strony uwypuklić pod-
stawowe cechy problemu mające wpływ na decyzję oraz 
umożliwia ocenę wpływu na funkcje celu zmian czynników, 
których zachowania menedżer nie jest pewny, a z drugiej 
strony daje możliwość opracowania optymalnych rozwią-
zań w przypadku decyzji powtarzających się w nieznacznie 
zmodyfikowanych warunkach1.

20

W ramach procesów podejmowania decyzji należy zawsze 
uwzględniać ograniczone zasoby i możliwe alternatywy ich zastoso-
wania. Wykorzystujemy różne warianty obliczeniowe i analityczne, na 
podstawie których można określić celowość przeprowadzenia zamie-
rzonego projektu ekonomicznego oraz jego opłacalność w oparciu 
o rachunek ekonomiczny. Porównujemy uzyskiwane efekty i możliwe 
wybory optymalnej opcji (celu), czyli najbardziej efektywne ekono-
micznie. Tworzy się pewnego rodzaju zespół kombinacji nakładów 
i efektów, przy uwzględnieniu alternatywnych możliwości ich wyko-
rzystania, który odpowiada na pytanie, co i jak wytwarzać.

20 Szerzej na ten temat m.in.: M. Pawlak, Metody analizy ryzyka w ocenie efek-
tywności projektów inwestycyjnych, „Studia i prace wydziału nauk ekonomicz-
nych i zarządzania”, nr 30/2012, s. 207–217; W. Rogowski, Rachunek efek-
tywności przedsięwzięć inwestycyjnych, Oficyna Ekonomiczna, Kraków 2004, 
s. 193–203; D. Sładkiewicz, Analiza wrażliwości w ocenie ryzyka projektów 
inwestycyjnych w przedsiębiorstwie z branży kosmetycznej,  Uniwersytet 
Ekonomiczny we Wrocławiu, Wrocław 2018, s. 618–624; W.F. Samuelson,  
S.G. Marks, Ekonomia menedżerska, PWE, Warszawa 2009.
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6. Analiza wrażliwości

Analiza wrażliwości służy ocenie ekonomicznej opłacalności re-
alizacji projektu inwestycyjnego (biznesowego) przy założeniu odchy-
leń wartości różnych zmiennych wchodzących w skład przedsięwzię-
cia (głównie wartości sprzedaży, cen, kosztów itp.). Stanowi swoiste 
narzędzie ograniczania ryzyka decyzji ekonomicznych, zwłaszcza 
w sferze zyskowności inwestowania (czy szerzej: projektowania 
biznesowego, np. tworzenia biznesplanów czy kalkulacji projektów 
wprowadzania nowych produktów).

Założeniem tej metody jest, iż przyszłości nie da się przewi-
dzieć i w związku z tym rzeczywiste wartości poszczególnych zmien-
nych uwzględnianych w rachunku inwestycji będą się odchylały od 
tych założonych. Głównym zadaniem analizy wrażliwości jest obli-
czanie punktu zwrotnego, który oznacza zrównanie się kosztu sprze-
dawanego wyrobu z dochodami21. Analiza wrażliwości odpowiada 
na pytanie: jak zmieni się efektywność projektu przy zmianie wielko-
ści parametru wejściowego? Analiza typu what if – daje odpowiedź 
na pytanie „co się stanie, jeżeli...”. Metoda ta pozwala na zbadanie 
wrażliwości określonych parametrów na zmiany wartości odpowied-
nich czynników wpływających na ich wartość.

Można wyodrębnić dwa aspekty analizy wrażliwości. Po pierw-
sze ustalenie wpływu zmian wartości wybranych zmiennych, a po 
drugie ustalenie takich wartości wybranych zmiennych, dla których 
NPV równa będzie zeru. Przykładowe zmienne, które mogą być 
poddane analizie: liczba pracowników, ceny za oferowane produkty 
i usługi, wielkość sprzedaży, koszty operacyjne czy czas funkcjono-
wania projektu. Należy pamiętać, iż w analizie wrażliwości powinna 
być poddawana modyfikacji tylko jedna zmienna, podczas gdy pozo-
stałe parametry powinny pozostać niezmienione. Dzięki temu można 
określić, który z wybranych czynników oddziałuje na projekt inwesty-
cyjny w największym stopniu22.

21 E.F. Brigham, Podstawy zarządzania finansami, tom 2, Polskie Wydawnictwo 
Ekonomiczne, Warszawa 2005; W. Rogowski, Rachunek efektywności przed-
sięwzięć inwestycyjnych, Oficyna Ekonomiczna, Kraków 2004.

22 M. Gałązka, Analiza wrażliwości rynkowej wartości dodanej, Kujawsko-Pomor-
ska Szkoła Wyższa w Bydgoszczy, Bydgoszcz 2018; M. Herman i in., Analiza 
i ocena nowych projektów inwestycyjnych (2), PWE, Warszawa 2003, s. 53–57; 
K. Jajuga, T. Jajuga, Inwestycje. Instrumenty finansowe, aktywa niefinansowe, 
ryzyko finansowe, inżynieria finansowa, PWN, Warszawa 2010; E. Krawczyk, 
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Analiza wrażliwości jest jednym z etapów podejmowania decy-
zji. Analiza ta pozwala obliczyć graniczny poziom zastosowania po-
szczególnych czynników, które zapewniają osiągnięcie określonego 
progu rentowności. Umożliwia ona uzyskanie informacji, jakie są do-
puszczalne odchylenia poszczególnych zmiennych objaśniających, 
przy których przedsięwzięcie inwestycyjne jest jeszcze opłacalne. 
Może mieć ona zastosowanie w rozważeniu potencjalnego wpływu 
różnych struktur cen i kosztów, które mogą być związane z różnymi 
systemami produkcji lub operacji. 

Analiza wrażliwości jest najczęściej wykonywana za pomocą 
metody NPV (wartości bieżącej netto). Metoda ta pozwala określić, 
o ile zmieni się poziom opłacalności przedsięwzięcia inwestycyjnego 
(zmienna objaśniana), jeżeli wartość konkretnej niezależnej zmien-
nej objaśniającej zmieni się o 1%, a pozostałe zmienne objaśniające 
pozostaną na poprzednim poziomie23.

 WAŻNE

ww = [NPVi−NPVb ] : [NPVb : Zi−Zb] : Zb

gdzie:
•	 ww – współczynnik wrażliwości NPV na jednoprocentową 

zmianę wartości zmiennej objaśniającej Z,
• Zi – i-ta wartość zmiennej objaśniającej (Zi=1,01Zb lub 

Zi=0,99Zb),
• NPVi – wartość NPV przy i-tej wartości zmiennej Zi,
• Zb – wartość bazowa zmiennej Z,
• NPVb – wartość NPV dla zmiennej Zb.

J. Wrzesińska, Zastosowanie analizy wrażliwości do oceny ryzyka opłacalności 
budowy i eksploatacji informatycznego katastru nieruchomości, Zeszyty Na-
ukowe Szkoły Głównej Gospodarstwa Wiejskiego, „Ekonomika i Organizacja 
Gospodarki Żywnościowej”, nr 74/2009.

23 E.F. Brigham, Podstawy zarządzania finansami, tom 2, Polskie Wydawnictwo 
Ekonomiczne, Warszawa 2005, s. 109–111; W. Rogowski, Rachunek efektywno-
ści przedsięwzięć inwestycyjnych, Oficyna Ekonomiczna, Kraków 2004, s. 195.
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Analiza wrażliwości może również obejmować ocenę realizacji 
wybranego wariantu decyzyjnego; celem jest wówczas sprawdze-
nie, czy pożądany stan rzeczy został osiągnięty. Jeżeli tak, to zarząd 
może być zadowolony, że dokonano właściwego wyboru. Jeżeli zaś 
nie, to należy zadać sobie następujące pytania24:
1. Jakie były tego przyczyny?
2. Czy kontekst decyzyjny został prawidłowo rozpoznany?
3. Czy wyznaczono właściwy cel?
4. Czy zostały rozpatrzone wszystkie warianty?
5. Czy w świetle oceny ex post przedsiębiorstwo zmodyfikowałoby 

swoją pierwotną decyzję?

Przykład.

Kategoria
rok ubiegły rok bieżący

C D C D

Wielkość sprzedaży w szt. (q) 10.000 4.000 10.000 8.000

Cena realizacji netto (p) 90 150 87 150

Jednostkowy koszt własny (k) 85,5 145 82,5 144

24 K. Danilecki, Zastosowanie metody analizy wrażliwości w badaniach identyfi-
kacyjnych modelu silnika z turbodoładowaniem, Zachodniopomorski Uniwer-
sytet Technologiczny w Szczecinie, Szczecin 2012; M. Dyczkowski, Analiza 
wrażliwości jako element rozszerzonej oceny efektywności przedsięwzięć in-
formatycznych, [w:] Systemy wspomagania organizacji SWO; M. Gałązka, 
Analiza wrażliwości rynkowej wartości dodanej, Kujawsko-Pomorska Szkoła 
Wyższa w Bydgoszczy, Bydgoszcz 2018; M. Herman i in., Analiza i ocena 
nowych projektów inwestycyjnych (2), Warszawa 2003, s. 53–57; K. Jajuga,  
T. Jajuga, Inwestycje. Instrumenty finansowe, aktywa niefinansowe, ryzyko 
finansowe, inżynieria finansowa, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 
2008; E. Krawczyk, J. Mielcarek, Analiza wrażliwości w rachunkowości zarząd-
czej, Wydawnictwo Target, Poznań 2008; M. Pawlak, Metody analizy ryzyka 
w ocenie efektywności projektów inwestycyjnych, „Studia i prace wydziału 
nauk ekonomicznych i zarządzania”, nr 30/2012, s. 207–217. 
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Zs1 – bieżący zysk ze sprzedaży; Zs0 – bazowy zysk ze sprzedaży. 
Szukane: przyczyny odchylenia Zs1 od Zs0. Można ustalić następu-
jący związek funkcyjny: f(Zs) = Σq*p - Σq*k 
Zs1 = Σq1*p1 - Σq1*k1 = (10.000 * 87 + 8.000 * 150) - (10.000 * 82,5+ 
8.000 * 144) = 93.000 zł 
Zs0 = Σq0*p0 - Σq0*k0 = (10.000 * 90 + 4.000 * 150) - (10.000 * 85,5 
+ 4.000 * 145) = 65.000 zł

Odchylenie łączne wynosi: 
O = Zs1 – Zs0 = 93.000 zł - 65.000 zł = 28.000 zł

Obliczenie indeksu Laspeyresa: 
m = Σq1k0/ Σq0k0 = 1,404181 (wzrost o 40,4%)

Ustalenie odchyleń cząstkowych: 
Oq` = Zs0 * m - Zs0 = 65.000 * 1,4042 - 65.000 = 26.271,8 zł 
Oq``= (Σq1p0 - Σq1k0) - Zs0 * m = 85.000 - 65.000 * 1,4042 =  
- 6.271,8 zł 
Op = Σq1p1 - Σq1p0 = 2.070.000 - 2.100.000 = - 30.000 zł 
Ok = Σq1k0 - Σq1k1 = 2.015.000 - 1.977.000 = 38.000 zł

Zestawienie wyników i ogólna ich interpretacja (uwaga – pomocne 
w analizie wyników odchyleń będą obliczenia indeksów dynamiki wielko-
ści sprzedaży poszczególnych wyrobów ich ceny i kosztu wytworzenia): 

Kategoria
Indeks dynamiki w %

C D

Wielkość sprzedaży w szt. (q) 100 200

Cena realizacji netto (p) 96,7 100

Jednostkowy koszt własny (k) 96,5 99,3

Opis dynamiki zjawiska: 
• Artykuł C charakteryzowała stabilizacja wielkości sprzedaży przy 

spadającej cenie jednostkowej (3,3 pkt. proc.) i koszcie jednost-
kowym (3,5 pkt. proc.).
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• Artykuł D charakteryzował 100% wzrost wielkości sprzedaży przy 
stabilnej (wysokiej cenie) i spadającym (wysokim) koszcie jed-
nostkowym (1 pkt. proc.). 

• Zysk jednostkowy dla artykułu C pozostawał stabilny (4,5 zł). 
Zysk jednostkowy towaru D wzrósł z 5 do 6 zł.

• Badając łączną dynamikę ilościowych zmian artykułów przy za-
łożeniu stałości kosztów okresu bazowego, nastąpił 40% wzrost 
wielkości sprzedaży (m = 1,4).

• W porównaniu z okresem bazowym nastąpił wzrost zysku ze 
sprzedaży o 28.000 zł.

• Na odchylenie łączne zysku ze sprzedaży złożyły się zmiany: 
− w wielkości sprzedaży i strukturze asortymentowej (26.271,8 - 

6.271,8 = 20.000 zł)
− w cenie netto (-30.000 zł)
− koszcie jednostkowym (38.000 zł). 

• Najważniejszymi czynnikami wpływającymi na odchylenie łączne 
były: koszty (+38.000 zł), cena (-30.000 zł), wielkość produkcji 
(+20.000 zł). 

• W przypadku zmian ilościowych występowały przeciwstawne ten-
dencje (wzrost zysku netto o 20.000 związany tylko ze zmiana-
mi ilościowymi rozmiarów sprzedaży i spadek o 6.000 zysku ze 
sprzedaży w związku ze zmianą struktury asortymentowej).
Oceniając wprowadzone zmiany, należy zauważyć pewne ten-

dencje: 
• Wzrastającą sprzedaż wyrobu D (40%) i rosnące wpływy z tego 

tytułu (26.000 zł).
• Obniżkę kosztów jednostkowych wszystkich wyrobów (38.000 zł).
• Spadek ceny jednostkowej (-30.000 zł) wyrobu C.

Analizując sytuację przedsiębiorstwa z punktu widzenia faz 
rozwoju produktu, za niepokojące należy uznać zbyt wolne tempo 
spadku kosztu jednostkowego wyrobu D. Rosnąca skala sprzedaży 
wyrobu D, przy zachowaniu obecnego tempa zmian kosztów i cen, 
spowoduje obniżkę zysku wywołaną zmianą struktury asortymento-
wej. Co więcej, utrzymanie wysokiej ceny na wyrób D (zakładając 
podobną użyteczność obu wyrobów), przy stopniowym ograniczaniu 
roli wyrobu C, doprowadziłoby do niekorzystnych zmian w strukturze 
nabywców wyrobów (utrata mniej zasobnych nabywców wyrobu C). 
Obniżka ceny wyrobu C, którą można tłumaczyć koniecznością utrzy-
mania sprzedaży na niezmienionym poziomie, została zrekompenso-
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wana obniżką koszów jednostkowych. Konieczne są dalsze obniżki 
kosztu jednostkowego wyrobu D. W dalszej perspektywie należałoby  
podjąć prace nad nowym wyrobem (stopniowe wycofanie wyrobu C 
z rynku i przejście wyrobu D z fazy „gwiazdy” do fazy „dojne krowy”).

7. Analiza marginalna – podejmowanie  
optymalnych decyzji – maksymalizacja zysku

Analiza marginalna jest jedną z metod pozwalającą wyszukać 
optymalny wariant wyboru w przedsiębiorstwie. W analizie marginal-
nej rozpatrujemy niewielkie zmiany decyzji, badając, czy dana zmia-
na przyczyni się do osiągnięcia założonego celu w większym stop-
niu25. Założenia w analizie marginalnej są następujące:
• pojedyncze przedsiębiorstwo produkuje jedno dobro na jednym 

rynku,
• celem przedsiębiorstwa jest maksymalizacja zysku,
• zmiennymi decyzyjnymi jest cena (P) oraz wielkość produkcji (Q).

Zysk = utarg (R) – koszty (C) = (a-VC) x Q – FC – bQ 

Krzywa zysku jest odwróconą parabolą, której początek znajduje 
się na ujemnej części osi y (uwzględniamy koszty stałe). W anali-
zie marginalnej wykorzystujemy pochodne. Poszukujemy pierwszą 
pochodną zysku, która zarazem wyznacza punkt maksymalizujący 
zysk. Zysk jest maksymalny, gdy zysk marginalny równa się 0. Zysk 
marginalny jest maksymalny, gdy koszt marginalny jest równy utar-
gowi marginalnemu. 

Zysk uzyskujemy maksymalny, gdy: Zysk Marginalny = 0

Zysk = maximum, gdy: MC = MR

Menedżer kierujący przedsiębiorstwem, podejmując decyzje 
o wielkości produkcji i cenie (w przypadku konkurencji doskonałej tyl-

25 J. Mielcarek, Analiza wrażliwości w rachunkowości zarządczej, Wydawnictwo Tar-
get, Poznań 2008; M. Pawlak, Metody analizy ryzyka w ocenie efektywności projek-
tów inwestycyjnych, „Studia i prace wydziału nauk ekonomicznych i zarządzania”,  
nr 30/2012, s. 207–217.
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ko o produkcji, cenę wyznacza rynek), kieruje się dążeniem do osią-
gnięcia jak najwyższego zysku. 
π (Q) → max => przedsiębiorstwo maksymalizuje zysk 

π (Q) = R (Q) − C (Q) => zysk jest nadwyżką utargu nad kosztami 
produkcji 

Mπ = d π : d Q = 0 => warunek konieczny istnienia ekstremum: zysk mar-
ginalny (zysk krańcowy) równy zero = dπ : dQ = dR : dQ – dC : dQ = 0 

dR : dQ = dC : dQ => warunek maksymalizacji zysku MR = MC utarg 
krańcowy = koszt krańcowy 

Oznaczenia:
π – zysk, Q – produkcja, R – utarg (przychody ze sprzedaży), C – koszty, 
MR – utarg marginalny (krańcowy), MC – koszt marginalny (krańcowy).

MC = dC : dQ (MC = ∆C : ∆Q) => koszt krańcowy (marginalny) 
oznacza koszt wyprodukowania dodatkowej jednostki produktu (o ile 
wzrosną koszty produkcji, jeśli produkcję zwiększymy o jednostkę).

MR = dR : dQ => (MR = ∆R : ∆Q) => utarg krańcowy (marginalny) 
oznacza dodatkowy utarg uzyskany w wyniku sprzedaży dodatkowo 
wyprodukowanej jednostki produktu (o ile wzrośnie utarg, jeśli pro-
dukcję zwiększymy o jednostkę).

Przedsiębiorstwo, dążąc do maksymalizacji zysku, zrównuje utarg 
krańcowy z kosztem krańcowym, tzn. wyznaczając optymalną wiel-
kość produkcji, stara się zrównać dodatkowy przychód ze sprzedaży 
krańcowej (marginalnej) jednostki produktu z kosztem jej wytworzenia. 

 WAŻNE

Warunek maksymalizacji zysku: utarg końcowy  
= koszt krańcowy
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PRZYKŁAD:
Przedsiębiorstwo produkuje 100 jednostek produktu po koszcie  
200 zł. Wzrost produkcji do 101 jednostek powoduje wzrost kosztów 
całkowitych do 203 zł. Tak więc koszt krańcowy (MC) ostatniej wy-
tworzonej jednostki wynosi 3 zł. Podstawiając liczby do wzoru, otrzy-
mujemy: MC = ΔTC : ΔQ = (203−200) : (101−100) = 3 : 1 = 3
Dlaczego jednak przyrost kosztów jest dzielony przez 1? 
W sytuacji podanej w przykładzie, kiedy produkcja wzrasta o jednost-
kę, oczywiście jest to bez znaczenia. Koszt krańcowy jest tutaj po 
prostu przyrostem związanym z wytworzeniem dodatkowej jednostki. 
Są jednak przypadki, kiedy produkcja może wzrosnąć jedynie o całą 
partię produktu26.

8. System informacji menedżerskiej

System informacji menedżerskiej to układ, który tworzą z jed-
nej strony zasoby i potrzeby informacyjne, z drugiej zaś podsystem 
komunikacji. 

Charakteryzuje się on następującymi cechami:
• spełnia funkcje identyfikacyjne, diagnostyczne, a także wstępne-

go rozwiązywania zadań decyzyjnych;
• jego zasoby i potrzeby informacyjne są tematycznie odniesione 

do różnych dziedzin zarządzania (np. finansów, zasobów ludz-
kich, produkcji);

• jest umiejscowiony w strukturze organizacyjnej przedsiębiorstwa 
jako pion informacji lub dział (sekcja), ale może również funkcjo-
nować w układzie rozproszonym;

• może być zorganizowany według formuły struktur macierzowych.
W systemie informacji menedżerskiej wyróżniamy: funkcje, 

zasoby informacyjne, potrzeby informacyjne oraz układ informu-
jący. Wszystkie te części charakteryzują system i dotyczą aspektu 
funkcjonalnego, przedmiotowego i podmiotowego. Każda z nich ma 

26 J. Beksiak (red.), Ekonomia, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2001; 
T.C. Bergstrom, H.R. Varian,Mikroekonomia – ćwiczenia, PWN, Warszawa 
2003; Z. Dach, Mikroekonomia, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego, 
Kraków 2012; B. Klimczak, Mikroekonomia, WAE, Wrocław 2012; N.G. Man-
kiw, M.P. Taylor, Mikroekonomia, wyd. II, PWE, Warszawa 2015; R. Milewski 
R., wyd. III, Podstawy ekonomii, PWN, Warszawa 2015; E. Nojszewska, Pod-
stawy ekonomii, WSiP, Warszawa 2015.



Ekonomia menedżerska 
Część I – Podręcznik

46

swoje szczegółowe rozwinięcie, które pełni rolę porządkującą, wyra-
żając zarazem postulaty dotyczące zorganizowania takiego systemu 
w przedsiębiorstwie.

Zadaniem każdego systemu informacyjnego w przedsiębior-
stwie jest między innymi:
• dostarczenie informacji niezbędnych do podejmowania decyzji 

i realizacji działań kształtujących sytuację przedsiębiorstwa;
• zapewnienie współdziałania systemu zarządzania i układu wyko-

nawczego;
• umożliwienie sprawnego komunikowania się między pracownikami;
• szybkie reagowanie na zmiany w funkcjonowaniu firmy i otocze-

nia oraz podejmowanie działań korygujących;
• usprawnienie procesów badawczo-rozwojowych;
• przyczynianie się do utrwalania zasobów wiedzy organizacyjnej 

jako kluczowego zasobu przedsiębiorstwa. 
Rozważając strukturę systemu informacji menedżerskiej, 

należy zwrócić uwagę na wymagania stawiane informacjom przez 
niego generowanym. Jako szczególnie istotne należy wymienić na-
stępujące wymagania27: 
1. Adekwatność. Informacja musi być adekwatna do zadania, któ-

rego dotyczy. W szczególności musi ona być przydatna w pro-
cesie podejmowania decyzji menedżerskich. Analiza procesu 
podejmowanych decyzji jest niezbędna dla określenia, czy dana 
informacja jest istotna czy nie.

2. Dokładność. Dokładność informacji powinna być zgodna z wy-
maganiami procesu decyzyjnego. 

3. Terminowość. Informacje muszą być przedstawione użytkowni-
kowi w czasie, w którym są one użyteczne.

27 G. Curtis, Business Information Systems. Analysis, Design and Practice, 
Addison-Wesley, Massachusetts 1995; W. Flakiewicz, Systemy informa-
cyjne w zarządzaniu. Uwarunkowania, technologie, rodzaje, Wydawnictwo  
C.H. Beck, Warszawa 2002; K.C. Laudon, J.P. Laudon, Management Infor-
mation Systems, sixth edition, Prentice Hall, Upper Saddle River, New Jersey 
2000; A. Stabryła, Zarządzanie strategiczne w teorii i praktyce firmy, Wydaw-
nictwo Naukowe PWN, Warszawa-Kraków 2000; J. Stoner, C. Wankel, Kiero-
wanie, PWE, Warszawa 1992; K. Woźniak, System informacji menedżerskiej 
jako instrument zarządzania strategicznego w firmie, praca doktorska, Akade-
mia Ekonomiczna w Krakowie, Kraków 2005.
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4. Odbiorca. Informacja musi być przystosowana do oczekiwań 
określonego odbiorcy – czyli do osoby, która na podstawie do-
starczonych informacji, podejmuje decyzje.

5. Forma. Sposób prezentacji informacji użytkownikowi wpływa na 
efektywność odbioru.

6. Interaktywność. Pewne informacje najlepiej jest dostarczać 
w sposób interaktywny (wymagający czynnego udziału użytkow-
nika). Jest to konieczne, gdy dalsze potrzeby informacyjne poja-
wiają się tylko po przeanalizowaniu danej informacji. 

7. Kontrola dostępu. Część informacji może być tajna lub może 
mieć wartość dla konkurentów. Procedury dostępu powinny być 
ściśle kontrolowane.
Klasyczny system informacji menedżerskiej charakteryzuje się 

następującymi cechami:
• Wspomaga podejmowanie dobrze ustrukturalizowanych decy-

zji na poziomie zarządzania operacyjnego i taktycznego, będąc 
jednocześnie przydatny dla celów planistycznych na najwyższym 
szczeblu zarządzania. 

• Systemy SIM są zorientowane na kontrolę i raportowanie. Za-
projektowane w celu stałego nadzorowania codziennej, bieżącej 
działalności przedsiębiorstwa.

• SIM wspomaga przepływy informacyjne wewnątrz organizacji, 
dotyczące działalności firmy w każdym z jej obszarów funkcjo-
nalnych.

• SIM posiada niewielkie możliwości analityczne.
• Dane przetwarzane przez SIM z reguły dotyczą przeszłości i te-

raźniejszości.
• SIM jest systemem mało elastycznym, trudno jest dostosować go 

do zmieniającej się struktury wewnętrznej przedsiębiorstwa.
Powszechnie stosowane systemy informacji menedżerskiej kon-

centrują się raczej na wspomaganiu prac kierowników na szczeblach 
operacyjnym i taktycznym zarządzania. Podstawową cechą tego sys-
temu jest operowanie na danych wewnętrznych, dostępnych w firmie, 
przy wykorzystaniu ograniczonej i stałej liczby algorytmów przetwa-
rzania, generowania raportów, wykresów itp. 
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 WAŻNE

System informacji menedżerskiej charakteryzuje się 
następującymi cechami:
• stosowany jest w obrębie poszczególnych dziedzin działal-

ności firmy,
• jest zorientowany na dostarczanie informacji,
• może interaktywnie współpracować z bazą danych,
• stosowany jest w odniesieniu do problemów ustrukturalizo-

wanych,
• opiera się o zrutynizowane i powtarzalne procedury,
• operuje głównie na danych liczbowych,
• dostarcza raportów i odpowiedzi na proste pytania,
• obsługuje taktyczny poziom zarządzania,
• ma ograniczone możliwości analityczne,
• jest mało elastyczny.

9. Zarządzanie procesowe a zastosowania 
ekonomii menedżerskiej

Procesem można określić przebieg regularnie po sobie następu-
jących zjawisk, pozostających między sobą w związku przyczynowym. 
Jest to także czynność lub grupa czynności, które rozpoczynają się 
od pobrania czegoś na wejściu, przetwarzają, a następnie dostarcza-
ją rezultat wewnętrznemu lub zewnętrznemu klientowi. Proces zużywa 
zasoby organizacji, aby zapewnić określone wyniki28. W ekonomii me-
nedżerskiej najczęściej wyróżniamy procesy biznesowe, strategiczne 
i operacyjne. Procesy biznesowe to procesy tworzenia usługi oraz pro-
ces wspierający procesy produkcji. Na ten proces składają się logicznie 

28 Por. A. Bitkowska, Zarządzanie procesami biznesowymi w przedsiębiorstwie, 
Vizja Press & IT, Warszawa 2009; G.A. Rummler, A.P. Brache, Podnoszenie 
efektywności organizacji, PWE, Warszawa 2000; T. Kasprzak (red.), Modele 
referencyjne w zarządzaniu procesami biznesu, Difin, Warszawa 2005; G. Gra-
jewski, Organizacja procesowa, PWE, Warszawa 2007.
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połączone zadania, w których wykorzystuje się zasoby organizacji, aby 
zapewnić określony rezultat wspierający cele organizacji. W ten sposób 
przebiega: sporządzanie zamówień, projektowanie zmian, wynagradza-
nie, projektowanie procesu produkcji i związane z tym kwestie analizy 
kosztów i optymalizacji ekonomicznej procesu produkcji. Procesy stra-
tegiczne to procesy, które umożliwiają organizacji planowanie i przyszły 
rozwój. Do procesów tych należą planowanie strategiczne, rozwój pro-
duktów i usług przedsiębiorstwa czy opracowywanie rozwoju nowych 
procesów związanych z misją przedsiębiorstwa. Procesy operacyjne 
to procesy, które umożliwiają organizacji codzienne funkcjonowanie, są 
to procesy zaspokajające potrzeby klienta i zapewniające jego obsługę.

Zarządzanie procesami biznesowymi dokonuje się na wszyst-
kich szczeblach decyzyjnych od operacyjnego po strategiczny, obej-
mując pełną sekwencję procesów poprzez: planowanie (identyfikację 
i analizę procesów), organizację i sterowanie (wdrożenie i doskona-
lenie procesów) oraz kontrolę procesów. Zarządzanie procesami jest 
ściśle związane ze strategią przedsiębiorstwa. Kierownictwo przed-
siębiorstwa powinno w ramach celów strategicznych jasno określić, 
jakie procesy gospodarcze są szczególnie istotne. Ze strategii wy-
prowadza się wymagania odnośnie do procesów gospodarczych. To 
oznacza, że procesy gospodarcze są koniecznym warunkiem i spo-
sobem wdrażania strategii przedsiębiorstwa.

Przykładowe metodyki zarządzania procesami w przedsię-
biorstwie:

1. Metodyka zarządzania procesowego według Rohita Talwara29. 
R. Talwar wyróżnia cztery etapy wdrażania zarządzania procesowego:
• zdefiniowanie strategii przedsiębiorstwa;
• zdobycie i rozwinięcie tych kompetencji i umiejętności przed-

siębiorstwa, które są niezbędne do skutecznej realizacji stra-
tegii, np. zarządzanie produktami, dostawami;

• zaprojektowanie procesów podstawowych wspierających roz-
wój i wykorzystanie kompetencji przedsiębiorstwa, np. do za-
rządzania dostawami: wyszukiwanie i zbieranie kontraktów, 
bieżąca analiza dostawców;

29 R. Talwar, Business re-engineering - a strategy-driven approach. Long Range 
Planning, 10 Elsevier Ltd., December 1993,Volume 26, Issue 6, p. 22-40.
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• wdrożenie struktury procesowej – wprowadzenie niezbędnych 
zmian w strukturze organizacyjnej (spłaszczenie struktury), 
odejście od funkcjonalnego charakteru na rzecz zespołów 
procesowych, powołanie właścicieli procesów.

2. Metodyka zarządzania procesowego według Michała Troc-
kiego30. M. Trocki definiuje metodykę zarządzania procesowego 
jako uporządkowany zestaw szczegółowych technik możliwych 
do zastosowania w trakcie poszczególnych faz zarządzania pro-
cesowego, który obejmuje: 
• organizowanie prac, 
• projektowanie procesu, 
• wdrażanie procesu,
• nadzór nad realizacją procesu.

3. Metodyka zarządzania procesowego według Tadeusza Poku-
sy31. Metodyka zarządzania procesami T. Pokusy obejmuje na-
stępujące etapy:
• rozpoznanie potrzeb klientów i dostawców (analiza, diagnoza, 

prognoza sytuacji w otoczeniu);
• określenie misji i celów wdrożenia, orientacji na procesy (cele 

i strategia organizacji z punktu widzenia realizowanych w niej 
lub zamierzonych do realizacji procesów);

• identyfikacja i wyodrębnienie procesów głównych w przedsię-
biorstwie (analiza i diagnoza organizacji);

• mapowanie procesów głównych i ocena efektywności na 
wszystkich poziomach szczegółowości (analiza, diagnoza 
i prognoza funkcjonowania procesów głównych);

• ponowne zmapowanie procesów, przydzielenie zasobów, zor-
ganizowanie zespołów procesowych – rzeczywiste wdrożenia 
(realizacja programu);

• wszystkie wymienione działania powinny podlegać stałemu 
nadzorowi z możliwością wprowadzenia zmian w dowolnej fa-
zie (controlling – sprzężenie zwrotne).

30 M. Trocki, Organizacja projektowa, Wydawnictwo Bizarre, Warszawa 2008;  
M. Trocki, Organizacja projektowa. Podstawy, modele, rozwiązania, PWE, 
Warszawa 2014.

31 T. Pokusa, Proces i zarządzanie procesowe w łańcuchu dostaw [w:] M. Roma-
nowska, M. Trocki (red.), Podejście procesowe w zarządzaniu, Szkoła Główna 
Handlowa w Warszawie, Warszawa 2004.
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4. Metodyka zarządzania procesowego według H.J. Harringto-
na32. H.J. Harrington w swojej propozycji metodyki zarządzania 
procesowego wyeksponował znaczenie jakości. Etapy postępo-
wania obejmują: 
• organizowanie dla jakości;
• zrozumienie procesu (istotą jest wniknięcie „do wnętrza” pro-

cesu, określenie jego funkcji oraz celów z punktu widzenia 
potrzeb klientów). Niezbędne jest również określenie reguł 
i zasad determinujących obecny kształt procesów. Ważne jest 
rozpoznanie formalnych instrukcji i przepisów, jak również za-
sad i reguł stosowanych w procesie;

• pomiar i kontrola wyników kończą ścieżkę implementacji 
(wdrożenia, przystosowania);

• ciągłe doskonalenie (postulat „domykający” metodykę zarzą-
dzania procesowego).

 WAŻNE

Metodyka wdrażania zarządzania procesowego powin-
na opierać się na następujących zasadach:

• zaczynać się od sformułowania strategii,
• koncentrować się na procesach,
• powiązać strategię z procesami,
• analizować poziom satysfakcji klientów,
• integrować procesy i ich przebieg z systemami informa-

tycznymi.

O skuteczności wprowadzania metodyki zarządzania proce-
sowego do praktyki ekonomicznej decyduje stosowanie nastę-
pujących zasad:

32 H.J. Harrington, Business Process Improvement: The Breakthrough Strategy 
for Total Quality, Productivity, and Competitiveness, McGraw-Hill, Inc., New 
York 1991.
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1) powszechność (pervasiveness), co oznacza konieczność zro-
zumienia i wprowadzenia w życie zasad i założeń zarządzania 
procesowego w całej organizacji;

2) własność (ownership), co oznacza, że wszystkie procesy powinny 
mieć jasno określonego właściciela kierującego zespołem proceso-
wym, odpowiedzialnego za przegląd ciągłego doskonalenia procesu;

3) dokumentacja (documentation), co oznacza konieczność zdefi-
niowania standardów dokumentów (tj. wewnętrzne miary proce-
sów, sposoby obiegu dokumentów i przepływu informacji), które 
powinny spełniać oczekiwania uczestników procesów;

4) pomiar (measurement), co oznacza konieczność oceniania 
procesu za pomocą miar sklasyfikowanych w kategorie jakości, 
kosztu i czasu;

5) przegląd (inspection), co oznacza obarczenie właściciela proce-
su odpowiedzialnością za monitorowanie działalności, identyfiko-
wanie luk w realizacji procesu oraz ich likwidowanie.

Wraz z przekształceniami w strukturze organizacyjnej, związanej 
z wdrażaniem zarządzania procesowego, mogą zmieniać się rola 
i miejsce właściciela procesu w strukturze zarządzania organizacją. 
Można wyodrębnić cztery modele33:

1. Menedżerowie jako doradcy procesowi – w tym modelu peł-
niący funkcję właściciela procesu posiadają ograniczone upraw-
nienia decyzyjne w materii przebiegu procesu bądź nawet nie 
dysponują żadnymi uprawnieniami.

2. Menedżerowie funkcjonalni w roli właścicieli procesów – 
w tym modelu menedżerowie funkcjonalni, poza odpowiedzialno-
ścią za podległe jednostki biznesowe, przyjmują na siebie odpo-
wiedzialność za zarządzanie międzyfunkcjonalnymi procesami, 
wykraczającymi poza granice danej jednostki funkcjonalnej.

3. Właściciele procesów jako równorzędni menedżerowie – 
w tym modelu właściciele procesów funkcjonują w strukturze or-
ganizacyjnej niezależnie i równolegle wraz z menedżerami funk-
cjonalnymi.

4. Właściciele procesów jako jedyni menedżerowie – w tym mo-
delu właściciele procesów stanowią właściwie jedyną grupę me-

33 J. Aukszil, M. Chomuszko, Modelowanie organizacji procesowej, PWN, War-
szawa 2012.
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nedżerów w organizacji. Są zatem menedżerami zarządzającymi 
procesami oraz właścicielami zasobów. 

Projektowanie procesów jest przedsięwzięciem szczególnie 
trudnym w organizacjach, zwłaszcza jeśli dokonuje się tego po raz 
pierwszy. Jest ono związane również z potrzebą nowego zdefiniowa-
nia obrazu działania przedsiębiorstwa. Identyfikacja procesów reali-
zowana według przyjętych kryteriów uświadamia w istocie członkom 
organizacji nowy podział przedsiębiorstwa na obszary, których gra-
nice wyznaczają wejścia i wyjścia procesów, a nie, jak dotychczas, 
granice między zbiorami zadań i funkcji. W projektowaniu procesów 
według modelu SIPOC (Suppliers, Inputs, Process, Outputs, Custo-
mers) zakłada się, że projekt działania organizacji jest w pełni zgodny 
z oczekiwaniami odbiorców. 

Rysunek 2: Projektowanie organizacji w kierunku procesów – model SIPOC.

Źródło: opracowanie własne.

Podczas wyznaczania procesów dla małych i średnich przedsię-
biorstw produkcyjnych należy uwzględnić kryterium zakresu działal-
ności i złożoności procesów. Przedsiębiorstwa te realizują najszerszy 
zakres działań, obejmujący pełny cykl życia produktu, natomiast pro-
cesy niezwiązane z produktem są realizowane w ograniczonym stop-
niu, np. badanie potrzeb rynku czy działalność analityczno-kontrolna. 
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Dla przedsiębiorstwa produkcyjnego można wskazać grupę procesów, 
która jest dla kategorii charakterystyczna i powinna być realizowana.

Schemat 3: Przykładowe procesy biznesowe przedsiębiorstwa produkcyjnego.
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Analizując strukturę procesów, menedżerowie powinni po-
szukiwać odpowiedzi na następujące pytania:
1. Jakie operacje składają się na proces?
2. W jakiej kolejności są wykonywane?
3. Która operacja nie może się zacząć, dopóki inne nie będą zakoń-

czone?
4. Jak długo trwa każda operacja?
5. Czy pomiędzy wykonywanymi operacjami istnieją jakieś momen-

ty tzw. bezczynności?
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10. Pytania testowe 

1. Prawo nasycalności potrzeb mówi, że:
a) potrzeby ludzkie zaspokajane są od największych do naj-

mniejszych,
b) potrzeby ludzkie zaspokajane są w dowolnej kolejności,
c) potrzeby ludzkie zaspokajane są od najmniejszych do naj-

większych?

2. Zasoby to:
a) budowle i budynki,
b) pokłady ropy naftowej,
c) znajomość języków obcych,
d) maszyny i urządzenia,

3. Czy kształt krzywej możliwości produkcyjnej wygiętej 
w łuk wynika:

a) ze wzrostu produkcji w sytuacji istnienia ograniczonych zasobów,
b) z faktu istnienia problemu rzadkości,
c) z konieczności poświęcania coraz większej ilości danych za-

sobów na produkcję określonej ilości danych dóbr ?

4. Koszt alternatywny to:
a) wykorzystana największa utracona korzyść,
b) zaprzepaszczona największa utracona korzyść,
c) koszt utraconych możliwości,
d) wszystkie odpowiedzi definiują to pojęcie.

5. W odniesieniu do krzywej możliwości produkcyjnych 
wzrost gospodarczy ilustruje:

a) przesuniecie krzywej w dół,
b) przesunięcie krzywej w górę,
c) wzrost kombinacji osiągalnych,
d) wzrost kombinacji nieosiągalnych.
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6. Ceteris Paribus” oznacza:
a) „gdy cena maleje - popyt wzrasta” 
b) „gdy cena maleje - podaż również” 
c) „przy innych warunkach niezmienionych”

7. Nachylenie prostej przechodzącej przez punkty A (3,5),  
B (4,7) wynosi:

a) 0,5
b) 1,0
c) 1,5
d) 2,0
e) 2,5

8. Proces podejmowania decyzji składa się z następujących faz:
a) rozpoznanie > projektowanie > wybór
b) analiza > planowanie > wdrożenie
c) diagnoza > wybór > realizacja > kontrola odchyleń
d) identyfikacja problemu > eliminacja barier decyzyjnych >  

formułowanie rozwiązań

9. Decyzja, która została podjęta w dobrej wierze, zgodnie 
z przyjętymi zasadami i przy wykorzystaniu wszystkich 
dostępnych informacji, ale która nie doprowadziła do 
osiągnięcia założonego celu, to decyzja:

a) racjonalna rzeczowo
b) racjonalna metodologicznie
c) której podjęcie utrudniała bariera informacyjna
d) której podjęcie utrudniała bariera zasobowa

10. Model biznesowy opisuje:
a) mechanizmy tworzenia efektywnych struktur organizacyjnych
b) założenia i zasady zarządzania zasobami ludzkimi, zwłaszcza 

zarządzanie talentami
c) sposób, w jaki przedsiębiorstwo tworzy wartość i czerpie zyski 

z wytworzonej wartości
d) model przywództwa strategicznego i efektywnego kierowania 

ludźmi
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11. W hierarchii celów przedsiębiorstwa rynkowego najwyżej 
znajduje się:

a) produkcja dóbr lub świadczenie usług,
b) zaspokajanie potrzeb pracowników,
c) tworzenie nowych miejsc pracy,
d) wzrost wartości przedsiębiorstwa w długim okresie.

12. Konkurencyjność przedsiębiorstwa to:
a) liczba aktualnych konkurentów
b) liczba aktualnych i potencjalnych konkurentów 
c) zdolność do wygrywania z konkurentami
d) poziom konkurencji w branży, w której funkcjonuje przedsię-

biorstwo

13.  Model biznesowy opisuje:
a) mechanizmy tworzenia efektywnych struktur organizacyjnych
b) założenia i zasady zarządzania zasobami ludzkimi, zwłaszcza 

zarządzanie talentami
c) sposób, w jaki przedsiębiorstwo tworzy wartość i czerpie zyski 

z wytworzonej wartości
d) model przywództwa strategicznego i efektywnego kierowania 

ludźmi

14.  W hierarchii celów przedsiębiorstwa rynkowego najwyżej 
znajduje się:

a) produkcja dóbr lub świadczenie usług,
b) zaspokajanie potrzeb pracowników,
c) tworzenie nowych miejsc pracy,
d) wzrost wartości przedsiębiorstwa w długim okresie.

15.  Konkurencyjność przedsiębiorstwa to:
a) liczba aktualnych konkurentów
b) liczba aktualnych i potencjalnych konkurentów 
c) zdolność do wygrywania z konkurentami
d) poziom konkurencji w branży, w której funkcjonuje przedsię-

biorstwo
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16.  Niepewność jest to sytuacja decyzyjna:
a) o nieznanych prawdopodobieństwach pojawienia się możli-

wych skutków
b) o znanych prawdopodobieństwach pojawienia się konkret-

nych skutków,
c) w której jesteśmy pewni wystąpienia znanych nam skutków,
d) w której powinniśmy stosować algorytm decyzyjny.

17.  Miarą skuteczności (działania) jest:
a) sprawność
b) nadwyżka wyniku użytecznego nad kosztami
c) korzystność działania
d) stopień osiągniecia celu

18.  Operacyjna ekonomia menedżerska:
a) wspiera informacjami menedżerów przedsiębiorstwa w podej-

mowaniu decyzji długookresowych
b) objaśnia zależność koszty – rozmiary działalności – zysk w od-

niesieniu do krótkiego okresu działalności przedsiębiorstwa
c) dostarcza informacji niefinansowych
d) to forma zarządzania strategicznego

19. Przydatność rachunku ekonomicznego w ekonomii me-
nadżerskiej przejawia się w:

a) utrzymywaniu stałego poziomu konkurencji przez przedsię-
biorstwo

b) w realnym wpływie na podejmowanie decyzji przez zarząd i na-
czelne kierownictwo niższych szczebli zarządzania w przed-
siębiorstwie

c) utrzymywaniu stałego udziału w rynku przez przedsiębiorstwo
d) wspieraniu procesów produkcji w kierunku optymalizacji dzia-

łań operacyjnych
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20.  Płaszczyzną potrzeb informacyjnych ekonomii menedżer-
skiej jest:

a) płaszczyzna dotycząca zagadnień związanych z osiąganiem 
dodatniego wyniku finansowego oraz zapewnienia efektywno-
ści działalności w przyszłości

b) płaszczyzna dotycząca zagadnień związanych z osiąganiem 
wysokiej wydajności i jakości produkcji

c) płaszczyzna dotycząca zagadnień związanych z analizą sa-
tysfakcji klientów

d) płaszczyzna kreowania rozwiązań proinnowacyjnych

21.  Pierwszym etapem w procesie podejmowania decyzji 
w przedsiębiorstwie jest:

a) zdefiniowanie problemu
b) zbadanie wariantów decyzji
c) określenie celu
d) identyfikacja technik menedżerskich, które będą stosowane 

w praktyce



1 2 3 4 5

2. Ekonomia jako obszar decyzji  
menedżerskich
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1. Alokacja zasobów a potrzeby społeczne

Potrzeby ludzkie stanowią wstępne i podstawowe zagadnienie 
ekonomii. Człowiek, żyjąc w społeczeństwie, odczuwa wiele potrzeb 
i stara się maksymalnie je zaspokoić. Potrzeby ludzkie są ilościowo 
nieograniczone i ciągle zmienne, a z drugiej strony zawsze uwarun-
kowane społecznie. Prawo nasycalności potrzeb Gossena zakłada, 
iż potrzeby ludzkie są zaspokajane w kolejności swej wielkości, tzn. 
od największych do najmniejszych. Zmniejsza się też ich wielkość, co 
jest wynikiem realizacji procesu konsumpcji (zaspokajania potrzeb), 
aż osiągają stan pełnego nasycenia, czyli saturacji. 

Cechami charakterystycznymi potrzeb ludzkich jest ich 
zmienność i rozwojowość, co istotnie wpływa na procesy ekonomicz-
ne. Zmienność wynika z czasu, miejsca i warunków występowania 
potrzeb, bowiem są one zależne od wieku człowieka, płci, warunków 
życia itd. Są to elementy ulegające ciągłym przeobrażeniom, a roz-
wojowość jest natomiast konsekwencją postępu cywilizacyjnego. Do 
środków zaspokajających potrzeby ludzkie zaliczamy dobra ma-
terialne (ekonomiczne i wolne) oraz usługi (usługi materialne i nie-
materialne). Aby zaspokajać potrzeby i przynajmniej w części reali-
zować zapotrzebowanie na dobra, człowiek przekształca w procesie 
produkcji wszelkie dostępne mu zasoby. Dzielą się one na ludzkie, 
naturalne i kapitałowe, służą do wytwarzania dóbr, stanowiąc czynni-
ki produkcji (praca i przedsiębiorczość, kapitał i ziemia). Zasoby są to 
rzeczy służące do wytwarzania dóbr zaspokajających potrzeby ludz-
kie. Zasoby występują pod postacią kapitału ludzkiego, kapitału na-
turalnego, kapitału rzeczowego, technologii oraz przedsiębiorczości.

Zgodnie z definicją, ekonomia (mikro i makro) jest nauką o tym, 
jak najlepiej (najefektywniej) wykorzystać (alokować) ograniczone za-
soby w celu zaspokojenia nieograniczonych potrzeb za pomocą dóbr 
gospodarczych, tak aby osiągnąć maksimum zadowolenia w skali 
indywidualnej lub w skali całego społeczeństwa. Dobra gospodar-
cze są to produkty i usługi wytwarzane przez przedsiębiorstwa. 
W procesie produkcji przedsiębiorstwa korzystają z zasobów 
tradycyjnie określanych jako ziemia, praca, kapitał, a więc za-
soby naturalne, zasoby pracy i kapitału. Zasoby wykorzystywane 
w produkcji nazywamy czynnikami produkcji. Wielkość produkcji za-
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leży od dostępności zasobów i stopnia ich wykorzystania oraz pro-
duktywności pracowników34. Problematykę rozmieszczenia (alokacji) 
zasobów w skali indywidualnej bada mikroekonomia. Natomiast ma-
kroekonomia bada funkcjonowanie gospodarki jako całości, podkre-
ślając wzajemną współzależność podmiotów i sektorów gospodarki. 

Pomiędzy mikroekonomią i makroekonomią występują pod-
stawowe różnice. Pierwszą jest tzw. stopień agregacji, to jest po-
ziom grupowania efektów działań poszczególnych podmiotów. W mi-
kroekonomii analizę przeprowadza się dla działań poszczególnych 
osób, przedsiębiorstw lub pojedynczego rynku. W makroekonomii 
analizuje się końcowy efekt działań wszystkich podmiotów w danej 
gospodarce (państwa lub grupy państw). Kolejna różnica dotyczy 
tzw. pieniądza. W mikroekonomii pieniądz jest wyrażany najczęściej 
w postaci ceny, a w makroekonomii podstawową zmienną związaną 
z pieniądzem jest poziom cen. Dlatego w przeciwieństwie do mikro-
ekonomii, która koncentruje się na osobach i firmach, makroekono-
mia skupia się na problemach ekonomicznych, przed którymi stoi 
całe społeczeństwo. Z tego powodu zakres makroekonomii wykracza 
znacznie poza samo badanie systemów ekonomicznych. Obecnie 
uważa się nawet, że makroekonomia stanowi punkt wyjścia w dys-
kusji o tym, jak powinno funkcjonować współczesne społeczeństwo. 

Podejmowanie menedżerskich decyzji gospodarczych, które 
z perspektywy czasu okażą się słuszne, nie jest prostym zadaniem. 
Przede wszystkim dzieje się tak dlatego, że każda decyzja w zakresie 
polityki gospodarczej oparta jest na pewnym założeniu o charakterze 
światopoglądowym. Jego źródłem jest przekonanie o tym, co z per-
spektywy decydenta jest właściwe i pożądane, a co nie jest. Z tego 
powodu polityka i aktywność gospodarcza zostają często podporząd-
kowane wartościom społecznym, kulturowym lub religijnym, które są 
przyjęte przez rządzących. 

34 Szerzej na ten temat: T. Wołowiec, Podstawy ekonomii, Wydawnictwo WSB-N-
LU, Nowy Sącz 2003; N. Acocella, Zasady polityki gospodarczej, PWN, Warszawa 
2002; C. Begg, S. Fisher, R. Dornbush, Makroekonomia, PWE, Warszawa 2014; 
R. Hall, J. Taylor, Makroekonomia, PWN, Warszawa 2002; P. Krugman, R. Wells, 
Makroekonomia, PWN, Warszawa 2014; N.G. Mankiw, P.M. Taylor, Makroekono-
mia, PWE, Warszawa 2016; P. Samuelson, W. Nordhaus, Ekonomia, tom 2, PWN, 
Warszawa 2004; E. Kwiatkowski, R. Milewski, Podstawy ekonomii, PWN, Warsza-
wa 2007; J.E. Stiglitz, Ekonomia sektora publicznego, PWN, Warszawa 2001.
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Inny problem związany z podejmowaniem decyzji ekonomicz-
nych dotyczy założenia, że to, co jest dobre dla jednostki czy grupy, 
będzie także właściwe dla całego społeczeństwa, co nie zawsze jest 
prawdą. Klasycznym przykładem jest oszczędzanie. Oszczędzanie, 
a więc powstrzymywanie się od konsumpcji i odkładanie środków fi-
nansowych na przyszłość, jest korzystne dla każdej osoby. Jednak 
powstrzymanie wydatków przez wszystkich obywateli w tym samym 
czasie spowoduje silne ograniczenie popytu i wywołuje szok dla go-
spodarki, który doprowadzi do recesji. Niektóre pomysły na gospo-
darkę, które sprawdzają się w jednych warunkach, mogą już nie być 
odpowiednim rozwiązaniem w innych warunkach. Źródłem błędnych 
decyzji jest często mylne przekonanie o przebiegu danego zjawiska 
lub występującym pozornie związku przyczynowo-skutkowym.

Niekiedy cele polityki gospodarczej mogą się wzajemnie wy-
kluczać. Przykładowo poprawa jakości życia i zwiększanie dobrobytu 
gospodarczego powinny być wspólnym celem dla polityki gospodar-
czej. Drogą do zwiększenia dobrobytu jest szybki wzrost gospodar-
czy, do którego politycy mogą dążyć bez względu na skutki uboczne, 
takie jak zanieczyszczenie środowiska. W efekcie zwiększają się do-
chody obywateli (dobrobyt), ale jakość ich życia spada, kiedy zwięk-
sza się poziom zatrucia powietrza, wody i środowiska. Efekty takiej 
polityki można było obserwować w ostatnich latach w Chinach.

Z perspektywy oceny decyzji gospodarczych ważna jest kwestia ich 
optymalizacji. Niezależnie od podejścia mikro czy makro, zaintereso-
wanie ekonomii skupia się na optymalizacji decyzji gospodarczych, 
której celem najczęściej jest uzyskanie maksymalnego zadowolenia 
z konsumpcji, zysków lub poprawy dobrobytu społecznego. Do pozo-
stałych kryteriów oceny decyzji gospodarczych należą: efektywność, 
sprawiedliwość, wzrost produktywności i rozwój oraz stabilność.

Stan gospodarki można ocenić za pomocą wskaźników ma-
kroekonomicznych. Do podstawowych wskaźników makroeko-
nomicznych należą wskaźniki opisujące stan aktywności go-
spodarczej, jak wzrost gospodarczy, wskaźniki opisujące stan 
wykorzystania zasobów, jak stopa bezrobocia, oraz wskaźniki do-
tyczące poziomu cen, jak stopa inflacji. Zmianom wzrostu gospo-
darczego w cyklu koniunkturalnym towarzyszą zmiany pozostałych 
wskaźników makroekonomicznych. I tak najwyższy poziom inflacji 
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odnotowuje się zazwyczaj u szczytu cyklu, a największy poziom 
bezrobocia w dołku ekonomicznym.

PRZYKŁAD: 
Decyzje menedżerskich w zakresie makroekonomii.

Efekt skali w eksporcie. Efekt skali polega na tym, że im wię-
cej się produkuje i sprzedaje, tym cena produktu może być niższa. 
Dzieje się tak dlatego, że przy większej produkcji i sprzedaży można 
taniej projektować, kupować surowce, stosować nowsze technologie 
i automatyzować linie produkcyjne oraz posiadać dużo niższe jed-
nostkowe koszty sprzedaży. Korzyści z efektu skali polegają na efek-
tywniejszym wykorzystaniu dóbr.

Efekt skali najlepiej zobrazuje nam przykład z taksówkarzem, 
który chce zaoferować usługę transportu z Nowego Sącza do Krako-
wa. Jeżeli będzie miał tylko jednego klienta, to ten za usługę będzie 
musiał zapłacić 300 zł. Jeśli znajdzie dodatkowo dwie inne osoby na 
ten kurs, to będzie mógł wziąć od nich nie po 100 zł, ale nawet po 120 
zł. Jak widać, efekt skali spowoduje, że usługa taksówkarza będzie 
tańsza dla klienta, a taksówkarzowi będzie łatwiej zdobyć nowych 
klientów. Dodatkowo taksówkarz będzie mógł więcej zarobić, a jeżeli 
zatrudnia kierowcę, to będzie mógł mu więcej zapłacić.

Jeśli przedsiębiorstwo posiada efekt skali, to jego produkty 
mogą być wyraźnie tańsze, a tym samym bardziej konkurencyjne. 
To jeszcze bardziej powiększa efekt skali i przedsiębiorca ma środki 
na podwyżki wynagrodzeń. W dzisiejszej niezwykle konkurencyjnej 
gospodarce rozwój firm i uzyskiwanie korzyści z efektu skali są wa-
runkiem niezbędnym do utrzymania się przedsiębiorstwa na rynku. 
Konieczność walki o efekt skali wymusza rozwój firm. Zwiększona 
sprzedaż sprawia, że przedsiębiorca uzyskuje jeszcze większe ko-
rzyści z tytułu efektu skali, w ten sposób może podnieść wynagrodze-
nia, nie tracąc konkurencyjności.

Polskie przedsiębiorstwa nie posiadają efektu skali. W za-
leżności od branży efekt skali ma większe lub mniejsze znaczenie. 
W branżach, w których efekt skali nie przynosi znaczących korzyści, 
występuje wiele podmiotów gospodarczych, ale mimo tego jest mniej-
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sza bariera wejścia w te biznesy. Są to głównie usługi, produkcja pro-
stych produktów i te biznesy na ogół pozostają lokalne. Im produkty są 
bardziej złożone technicznie, trudniej je wyprodukować, w branży jest 
dużo czynnych patentów, uruchomienie produkcji wymaga znacznych 
nakładów finansowych, tam korzyści skali są dużo większe. 

W tych branżach wykształciły się firmy międzynarodowe, które 
walczą o kolejne rynki zbytu, aby powiększać swoje korzyści skali. 
W takich właśnie biznesach polskie firmy nie są w stanie przebić się 
przez barierę efektu skali, dlatego też tak mało mamy polskich firm 
globalnych. Wiele polskich firm traci korzyści skali na rynku polskim 
na rzecz zachodnich konkurentów, którzy wchodzą na nasz krajowy 
rynek i nawet przez kilka lub kilkanaście lat sprzedają poniżej kosz-
tów. Wszystko po to, aby zdobyć znaczący udział w polskim rynku, 
powiększyć korzyści skali w dystrybucji, co w przyszłości zapewni im 
wyższe zyski. Aby korzystać z efektu skali, przedsiębiorstwo musi 
posiadać duży rynek zbytu na swoje produkty. 

 
Wiele obecnych międzynarodowych koncernów stało się firmami 

globalnymi dzięki temu, że mogły rozwijać sprzedaż na swoich dużych 
rodzimych rynkach w czasach, kiedy dostęp do tych rynków był ograni-
czony dla ich zagranicznych konkurentów. Z chwilą, kiedy gospodarka 
światowa stawała się globalna, firmy te korzystały już z efektu skali, jaki 
osiągnęły na swoich rodzimych rynkach. Miały z tego powodu niższe 
koszty, a zatem niższe ceny produktów – mogły więc bez przeszkód 
rozwijać działalność w innych krajach i jeszcze bardziej powiększać 
swój efekt skali. Są branże, w których koncern posiadający efekt skali 
może mieć dużo niższe koszty (ponad 20%) niż jego mniejsi konkuren-
ci. W takiej sytuacji nowym polskim firmom trudno jest konkurować 
z zagranicznymi gigantami. Z powodu braku efektu skali ponoszą one 
dużo wyższe koszty, przez co nie zawsze mogą być konkurencyjne 
za granicą. Polska jest dużym krajem i w wielu branżach polskie firmy 
byłyby w stanie uzyskać odpowiednie korzyści z efektu skali, oferując 
produkty na naszym rodzimym rynku. To umożliwiłoby im następnie za-
graniczną ekspansję i dało szansę na budowanie dobrobytu w naszym 
kraju. Do tego potrzebna jest jednak świadomość polskich konsumen-
tów i zrozumienie zasad funkcjonowania globalnej gospodarki wolno-
rynkowej. Często zamiast wspierać polską wspólnotę ekonomiczną, 
powiększamy efekt skali zachodnich konkurentów naszych rodzimych 
firm. W wielu branżach niższe koszty pracy w Polsce nie są w stanie 
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zrekompensować rodzimym firmom przewagi osiąganej przez ich za-
chodnich konkurentów, korzystających z efektu skali.

PRZYKŁAD: 
Efekt skali w badaniach i rozwoju.

Wyobraźmy sobie, że na rynku konkurują dwie firmy: jedna polska 
(P), posiadająca 10% udziału w rynku europejskim, i druga zagraniczna 
(Z), posiadająca 70% udziału w tym rynku. Obie firmy zamierzają wpro-
wadzić do oferty wysoko zaawansowany i innowacyjny produkt. Aby taki 
produkt wprowadzić na rynek, należy wydać ok. 5 mln zł na badania 
i rozwój (koszty konstruktorów, badania patentowe, prototypy).

Oceniamy, że taki produkt będzie na rynku funkcjonował 5 lat, 
a po tym okresie trzeba będzie zastąpić go nowym, bardziej innowa-
cyjnym rozwiązaniem. W tym okresie firma polska (P) ze względu na 
niski udział w rynku sprzeda ten produkt w ilości 100 000 szt., nato-
miast firma zagraniczna w ilości 700 000 szt. Jak koszt badań i rozwo-
ju przełoży się na cenę produktu: Firma P = 5 000 000 zł / 100 000 szt.  
= 50 zł / szt. – tyle w cenie jednego produktu oferowanego przez 
producenta P będzie wynosił koszt badań i rozwoju. Firma Z  
= 5 000 000 zł / 700 000 szt. = ok. 7 zł – tyle w cenie jednego pro-
duktu oferowanego przez producenta Z będzie wynosił koszt badań 
i rozwoju. Jak widać, firma większa (Z) będzie w stanie oferować ten 
produkt o co najmniej 43 zł taniej, gdyż o tyle w cenie jednostkowej 
produktu będzie miała niższy koszt badań i rozwoju. Korzyść tę uzy-
ska dzięki temu, że posiada dużo większą sprzedaż. 

PRZYKŁAD: 
Efekt skali w reklamie. 

Porównajmy wydatki na reklamę dwóch sieci handlowych działa-
jących na terenie naszego kraju: portugalskiej Biedronki i polskiej 
sieci Piotr i Paweł. Biedronka posiada w Polsce ok. 2400 sklepów, 
natomiast Piotr i Paweł tylko 104 punkty sprzedaży (23 razy mniej). 
Jeżeli obie te sieci wydadzą na ogólnopolską reklamę w telewizji 1 
mln zł, to koszt tej reklamy przypadający na jeden sklep wyniesie od-
powiednio ok. 400 zł dla Biedronki i 9600 zł dla jednego sklepu Piotr 
i Paweł. Żeby pokryć koszty tej reklamy, jeden sklep Biedronki będzie 
musiał wypracować 400 zł dodatkowej marży, natomiast jeden sklep 
sieci Piotr i Paweł – 9600 zł. Przełoży się to na ceny produktów ofe-
rowanych w tych sieciach i wynagrodzenia.
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Podobne korzyści z tytułu efektu skali można osiągnąć m.in. 
przy zakupach, produkcji, dystrybucji, a także logistyce czy re-
klamie. Ktoś powie: Dlaczego polska firma nie weźmie kredytu i nie 
zainwestuje w powiększanie rynku zbytu? Wtedy osiągnie przecież 
efekt skali w sprzedaży? Takie rozumowanie mogłoby sprawdzić się 
na rozproszonym rynku, na którym konkuruje ze sobą wielu produ-
centów. Jednakże w większości przypadków nasze polskie firmy kon-
kurują z kilkadziesiąt razy większymi od siebie koncernami z Europy 
Zachodniej. Jak na próbę powiększenia rynku przez polskiego pro-
ducenta zareagują konkurenci? Przeznaczą dwa razy więcej środ-
ków na reklamę lub okresowo obniżą ceny. W ten sposób zniwelują 
działania naszej rodzimej firmy, która nie osiągnie zamierzonego celu 
i zostanie z „długami”. Aby zmniejszyć różnice w korzyściach skali 
i przywrócić równowagę w konkurowaniu polskich firm z zagraniczny-
mi koncernami, a co się z tym wiąże – zapewnić wzrost gospodarczy 
i wzrost wynagrodzeń w naszym kraju, należałoby rozważyć wprowa-
dzenie w Polsce podatku od korzyści skali35.

2. Gospodarka jako system decyzji

Na przestrzeni lat w makroekonomii wypracowano szereg teorii. 
I tak problematykę rozwoju gospodarczego i standardów życia wyja-
śnia teoria wzrostu gospodarczego, to jak gospodarka funkcjonu-
je w długim okresie czasu tłumaczy tzw. teoria klasyczna, a zmiany 
krótkookresowe są opisywane przez teorie cyklu koniunkturalnego.

Teoria ekonomii przedstawia obraz świata za pomocą praw 
i modeli. Prawa ekonomiczne są to pewne idee opisujące w spo-
sób logiczny gospodarczą rzeczywistość, sformułowane na podsta-
wie obserwacji. Model jest uproszczonym schematem wybranego 
fragmentu rzeczywistości, w którym liczba czynników wpływająca na 
badane zjawisko jest ograniczona. Celem zastosowania modelu jest 
uproszczenie rzeczywistości na tyle, aby można było wyodrębnić klu-
czowe elementy i relacje, jakie występują pomiędzy nimi. Dzięki temu 
model objaśnia przebieg badanego zjawiska i podstawowe związ-

35 Por. Dlaczego w bogatych krajach Europy Zachodniej zarabia się 4 razy więcej 
niż u Nas? Jaki ja mam na to wpływ?, Raport Fundacji „Pomyśl o Przyszłości”, 
Nowy Sącz 2016.
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ki, jakie zachodzą między zmiennymi. Podstawowymi elementami 
modelu są rynki, podmioty i czynniki, których zachowanie zależy od 
zmiennych endogenicznych lub egzogenicznych.

Rysunek 3: Model wzrostu gospodarczego Harroda-Domara.

Źródło: opracowanie własne.

W makroekonomii zastosowanie modeli jest konieczne, po-
nieważ prawdziwa gospodarka oglądana z perspektywy całości jest 
skomplikowanym systemem. Przykładem prostego modelu, który ilu-
struje przyczyny i skutki zmienności aktywności gospodarczej w cyklu 
koniunkturalnym, jest model wzrostu gospodarczego Harroda-Do-
mara. W ujęciu modelowym system gospodarki składa się z trzech 
podstawowych rynków: dóbr, pracy i pieniądza. Makroekonomia śle-
dzi wydarzenia zachodzące na tych rynkach i analizuje interakcje 
zachodzące pomiędzy nimi oraz wpływ wydarzeń zewnętrznych tj. 
wydarzeń zachodzących za granicą na sytuację gospodarczą kra-
ju. Kolejnym elementem systemu jest rząd, jego rola, możliwości 
i efekty oddziaływania na gospodarkę. Wreszcie ważnym elementem 
jest bank centralny, do którego głównych zadań należy emisja pienią-
dza i nadzór nad funkcjonowaniem banków komercyjnych.



Ekonomia menedżerska 
Część I – Podręcznik

70

Współcześnie stosuje się cybernetyczne podejście do analizy 
gospodarki. Zgodnie z nią gospodarka w skali kraju i świata stano-
wi pewien układ, tj. zespół powiązanych ze sobą elementów, który 
jest zmienny, złożony i samoregulujący. Podstawową cechą tego 
układu jest jego dynamiczność i zmienność, co opisuje tzw. Teoria 
Chaosu. Układ ten pozostaje w ciągłym ruchu, na który wpływ mają 
różne wydarzenia gospodarcze. Pochodzący z Europy amerykański 
ekonomista Joseph Schumpeter określił tę cechę współczesnej go-
spodarki kapitalistycznej jako proces „kreatywnej destrukcji”.

Rysunek 4: Podstawowe elementy gospodarki jako systemu.

Źródło: opracowanie własne.

Zmiany i dostosowania, jakie zachodzą w gospodarce, mogą być 
badane dla gospodarki zamkniętej i otwartej, w krótkim i długim okre-
sie, statycznie i dynamicznie, przy cenach stałych i zmiennych, przy 
uwzględnieniu coraz większej liczby zmiennych. Model IS-LM służy 
do analizy makroekonomicznej, przechodząc od wersji prostej do bar-
dziej złożonej (AD-AS). W modelu IS-LM obszarem zainteresowania 
są czynniki, które kształtują konsumpcję, inwestycje, zmiany płac i cen, 
cele, narzędzia i efektywność polityki fiskalnej i monetarnej, znaczenie 
pieniądza, budżetu państwa, stóp procentowych, długu publicznego itd.

Ważnym rozróżnieniem w makroekonomii jest podział na tzw. 
długi i krótki okres czasu. Ten podział determinuje zachowanie cen. 
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Przyjmujemy, że w długim okresie czasu ceny są elastyczne i dosto-
sowują się do zmian ekonomicznych, co pozwala na osiąganie tzw. 
równowagi rynkowej. Natomiast w krótkim okresie ceny dostosowują 
się powoli w odpowiedzi na zmiany zagregowanego popytu lub poda-
ży. Prowadzi to niekiedy do sytuacji trwałej nierównowagi rynkowej, 
co pozwala wytłumaczyć, dlaczego:
• występuje bezrobocie, ponieważ przy danej płacy minimalnej nie 

ma zapotrzebowania na pracę pewnej grupy osób;
• występuje recesja i ograniczenie popytu, które sprawia, że przed-

siębiorstwa nie są w stanie sprzedać tego, co wyprodukowały.

Należy zauważyć, że podział na tzw. długi i krótki okres ma cha-
rakter względny. Tak więc nie wyraża się on dokładnie w czasie, jak 
np. pół roku czy dwa lata, ale że długość okresu zależy od założeń 
przyjętych w modelu.

Rysunek 5: Cybernetyczny model gospodarki.

Źródło: http://www.economicswebinstitute.org/essays/is-lm3.htm
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Kolejnym ważnym rozróżnieniem jest podział na modele sta-
tyczne i dynamiczne. W modelu statycznym interesuje nas stan 
równowagi, a więc jaka będzie końcowa wartość zmiennych endo-
genicznych, gdy zmienią się parametry wejściowe zmiennych egzo-
genicznych. Porównujemy zatem dwa momenty w krótkim lub długim 
okresie. Z kolei w modelu dynamicznym obserwujemy, jak przebie-
ga ścieżka dostosowania zmiennej endogenicznej w kolejnych okre-
sach. Mówiąc inaczej, analizujemy, jak przy założonych warunkach 
początkowych przebiega proces dostosowania danego zjawiska 
w rezultacie zmiany czynnika egzogenicznego.

Należy także wspomnieć, że w modelowaniu gospodarki przyj-
muje się, że jest tylko jeden rodzaj dobra, który symbolizuje wiele 
różnych dóbr gospodarczych wytwarzanych w gospodarce. Pozwa-
la to na śledzenie wyłącznie zmian ilości, to jest wielkości łącznej 
produkcji, i pominięcie zmian jakościowych oraz względnych zmian 
ilościowych między dobrami. Ponadto, ponieważ pomijamy problem 
wzajemnych relacji cen towarów, takie założenie ułatwia analizę 
zmian poziomu cen.

3. Pomiar gospodarki – wartość dodana, 
wzrost gospodarczy

Systemy rachunków narodowych (system rachunkowości spo-
łecznej) stosowany jest przy obliczaniu dochodu narodowego we 
wszystkich krajach rozwiniętej gospodarki rynkowej. Wartość dodana 
– to przyrost wartości dóbr na kolejnym etapie procesu produkcji. Ob-
licza się ją, odejmując od wartości dóbr wyprodukowanych w danym 
przedsiębiorstwie sumę kosztów rzeczowych czynników wytwórczych, 
zużytych do produkcji tych dóbr. Wartość dodana stanowi nową wartość 
wytworzoną w procesie produkcji. Wartość dodana jest wynagrodze-
niem dla wykorzystanych w procesie produkcji zasobów: ziemi, pracy 
i kapitału, niezależnie od tego, kto jest ich właścicielem. Można wyróż-
nić wartość dodaną brutto i netto. Wartość dodana brutto jest po pro-
stu wartością dodaną. Natomiast wartość dodana netto jest to war-
tość dodana brutto pomniejszona o wartość zużycia środków trwałych. 
Środki trwałe są to maszyny i urządzenia wykorzystywane w procesie 
produkcji. Zużycie środków trwałych jest tzw. zużyciem bezpośrednim, 
wymaga więc, aby w kalkulacji wartości dodanej odjąć koszt amorty-
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zacji. Amortyzacja reprezentuje koszt odtworzenia maszyn i sprzętu 
w takim stopniu, w jakim zużyły się w okresie produkcji. W rezultacie 
możemy powiedzieć, że dochód rolnika jest to wytworzona przez niego 
wartość dodana netto z uwzględnieniem dopłat i podatków. Przy czym 
ta wartość może być pomniejszona o koszt zewnętrznych czynników 
wytwórczych należących do kogoś innego, jeżeli rolnik z nich korzy-
stał, np. dzierżawił od sąsiada ziemię.

Wartość dodana jest podstawowym wskaźnikiem używanym 
w analizie makroekonomicznej ze względu na możliwość jej prak-
tycznego zastosowania. Stosuje się ją m.in. do szczegółowej analizy 
podstawowych komponentów zbiorczych (wartości zagregowanych) 
i porównań międzynarodowych.

Rysunek 6: Tworzenie wartości dodanej w produkcji.

Źródło: opracowanie własne.

PKB (Produkt Krajowy Brutto – Gross Domestic Product 
GDP) stanowi marę produkcji i usług (sumę wartości dodanej brutto) 
wytworzonej przez wszystkie podmioty w gospodarce danego kraju 
w ciągu roku, powiększonej o nieuwzględnione w niej cła i inne opłaty 
eksportowe, podatek VAT do zapłacenia oraz saldo handlu zagra-
nicznego. Określenie „brutto” oznacza, że z wielkości tej nie wyłą-
czono wartości zużytych w procesie jej tworzenia części zasobów 
(amortyzacja).
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PKB = C + I + G

gdzie:
C – wydatki na dobra konsumpcyjne;
I – wydatki na dobra inwestycyjne;
G – wydatki państwa na dobra i usługi.

Jest to zatem suma wartości produktów finalnych (są to dobra na-
bywane przez ostatecznych użytkowników i które nie są przeznaczo-
ne do dalszej odsprzedaży). Oprócz produktów finalnych występują 
również w gospodarce produkty pośrednie, których wartość nie wlicza 
się do PKB, bowiem nabywane są w celu dalszego przetworzenia na 
dobra i usługi finalne (np. cukier jest produktem pośrednim, a cukierki 
to produkt finalny itp.). Stanowią one o tzw. zużyciu pośrednim, które 
obejmuje zużycie surowców materiałów i paliw, energii obcej i usług 
obcych oraz wydatki m.in. na podróże służbowe, reklamę itd. PKB 
+ zużycie pośrednie = wartość globalna (suma wartości ogółu dóbr 
i usług materialnych i niematerialnych wytworzonych w gospodarce 
narodowej w ciągu roku). PKB = wartość globalna – zużycie pośrednie.

PKB w cenach czynników produkcji (pozbawia ceny rynkowe 
zawartych w nich podatków pośrednich tzw. „cenotwórczych”, któ-
rych wzrost może deformować wartość PKB) = PKB w cenach rynko-
wych - Podatki pośrednie
PKB wcczp = C + I + G – Pp. Przy uwzględnieniu handlu zagranicznego: 
PKB wcczp = C + I + G – Pp + En (eksport netto = eksport – import).

Produkt Narodowy Brutto PNB (Gross National Product GNP) 
jest miernikiem całkowitych dochodów osiąganych przez obywateli da-
nego kraju niezależnie od miejsca świadczenia usług i lokalizacji czyn-
ników produkcji (uwzględnia transfery dochodów między krajami). 
PNB = PKB + Dn + Ex – Im
gdzie:
Dn – dochód netto z tytułu własności lub pracy za granicą;
Ex – dochody z tytułu eksportu dóbr i usług;
Im – wydatki dewizowe na zakup dóbr i usług.
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Dn (dochód netto z tytułu własności lub pracy za granicą) – jest róż-
nicą między dochodami z aktywów uzyskanych za granicą (Du) a do-
chodami z aktywów zapłaconych zagranicy (Dz): Dn = Du – Dz.

Produkt narodowy Netto PNN (Net National Product NNP) 
uwzględnia w pomiarze aktywności gospodarczej danego kraju fakt, 
iż część nowo wytworzonej wartości jest przeznaczana na odtwo-
rzenie zużytych w procesie jej tworzenia kapitałów. Zatem ta miara 
uwzględnia kategorię amortyzacji. PNN = PNB – A (amortyzacja).

Dochód Narodowy – ogół dochodów uzyskiwanych w gospo-
darce przez właścicieli z udzielonych czynników produkcji – suma 
wynagrodzeń, kapitału, ziemi i pracy w postaci: zysku, procentu, rent, 
dywidend i płac. DN = PNN – Pp, gdzie: Pp – podatki pośrednie (VAT 
i akcyza)

Dochody osobiste (Do) są częścią dochodu narodowego, która, 
w odróżnieniu od sum wypłaconych przedsiębiorstwom, jest wypła-
cana poszczególnym jednostkom.
Do = Dn – Nz – Us +Lrz + Trz + Tp
gdzie:
Nz – nierozdzielone zyski przedsiębiorstw przeznaczone na inwestycje;
Us – składki na ubezpieczenia społeczne;
Lrz – dochody wypłacone przez skarb państwa od sprzedanych obligacji;
Trz – transfery rządowe: emerytury, renty, zasiłki, zapomogi itp.;
Tp – transfery prywatne przedsiębiorstw na rzecz instytucji publicz-
nych lub osób prywatnych.

Dochody osobiste do dyspozycji (Dod) obejmują dochody 
osobiste pomniejszone o kwotę podatków bezpośrednich (Pb) oraz 
różne zobowiązania (mandaty, opłaty skarbowe itp.) wpłacane przez 
obywateli do budżetu (centralnego i/lub samorządowych): Dod = Do 
– Pb – Z, gdzie: Z – zobowiązania.

Poszczególne miary aktywności gospodarczej danej go-
spodarki narodowej mogą być liczone w zarówno w cenach bieżą-
cych (tzw. nominalnych), jak i cenach stałych (tzw. realnych). Mier-
nik wyrażony w cenach bieżących (nominalny) mierzy w cenach, 
które istniały w okresie, gdy produkowano wchodzące w jego skład  
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(np. w skład PNB) dobra i usługi. Miara wyrażona w cenach bieżących 
nie jest precyzyjna, ponieważ uniemożliwia dokładne porównywanie 
wielkości np. PNB w różnych latach, bowiem wzrost jego wielkości 
może być spowodowany wzrostem samych cen, a nie wzrostem fak-
tycznej produkcji. Miernik w cenach stałych (tzw. realny) koryguje 
miernik w cenach bieżących (nominalny) o skutki inflacji i wyraża go 
w cenach istniejących w pewnym okresie tzw. roku podstawowego 
(stanowi on naszą „bazę”, do której porównujemy ceny z lat badanych). 

 WAŻNE

Dochód narodowy może być mierzony trzema sposobami:

• jako całkowita produkcja dóbr i usług (sumowanie wartości 
dodanej wszystkich gałęzi gospodarki); 

• jako całkowite dochody uzyskane z czynników wytwór-
czych;

• jako całkowite wydatki na dobra finalne i usługi.

Dostępne miary aktywności gospodarczej nie są miarami do-
skonałymi, a wynika to z kilku powodów:
• niektóre produkty wytwarzane w gospodarce nie są przedmiotem 

obrotu rynkowego i związku z tym nie jest możliwe wartościowe 
określenie skali ich występowania (np. prace gospodyń domo-
wych, pomoc sąsiedzka, prace w ogródkach działkowych, maj-
sterkowanie itd.);

• występowanie szarej strefy, której aktywność jest trudna do osza-
cowania (prostytucja, przemyt, narkotyki itd.);

• w wyniku prowadzonej działalności gospodarczej wytwarzane są 
również tzw. antydobra, będące produktami niepożądanymi, obniża-
jącymi jakość życia ludności (np. zanieczyszczenie środowiska, hałas 
itd.), których wartość należałoby odjąć od mierników (PKB, PNB).

Próbą uwzględnienia tych 3 aspektów było opracowanie przez 
ekonomistów amerykańskich w 1972 r. (William Nordhaus i James 
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Tobin) miernika zwanego DEN (Net Economic Welfare) wskaźnik 
dobrobytu ekonomicznego netto. 

 WAŻNE

DEN = PKB (PNB) – „antydobra” + produkcja w szarej 
strefie i inna aktywność ekonomiczna nierejestrowana.

Ponieważ nie jest możliwe oszacowanie tych poziomów aktywno-
ści, nadal PKB i PNB są podstawowymi miarami poziomu dobro-
bytu społecznego. Sam PKB nie jest dobrą miarą dobrobytu spo-
łecznego, gdyż o dobrobycie nie decyduje to, ile dóbr i usług zostało 
wyprodukowanych w danym kraju, ale ile z wartości tych dóbr i usług 
w tym kraju zostało i służy jego obywatelom. W gospodarce globalnej 
część wytworzonej wartości w Polsce może zostać wytransferowa-
na za granicę (do właściciela spoza naszej – krajowej – wspólnoty 
ekonomicznej), a część może nas „zasilić” z zagranicy (w przypadku, 
kiedy Polacy lub polskie firmy posiadają własne przedsiębiorstwa za 
granicą lub za granicą osiągają dochody).

 WNIOSKI:

Do pokazania zgodności metod dochodowej i wydatkowej 
przy szacowaniu PKB stosuje się prosty model gospodarki 
w postaci obiegu okrężnego. Model obiegu okrężnego opisuje 
podstawową zależność, jaka występuje w gospodarce, a mia-
nowicie, że w gospodarce suma wydatków jest zawsze równa 
sumie dochodów. Dzieje się tak dlatego, że każda złotówka 
wydana przez jedną osobą staje się złotówką zarobioną przez 
kogoś innego. 
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W szczegółach wygląda to następująco. Produkty wytwa-
rzane są w oparciu o czynniki produkcji (zasoby), które należą 
do gospodarstw domowych. Zapłata za korzystanie z czynni-
ków produkcji staje się dochodem gospodarstw domowych. 
Z kolei wydatki gospodarstw domowych kreują popyt na pro-
dukty i usługi wytwarzane przez firmy. Zyski firm należą osta-
tecznie do gospodarstw domowych jako właścicieli zasobu ka-
pitału.

W prostym modelu gospodarki, gdzie nie ma rządu ani za-
granicy, łączne wydatki na dobra są zawsze równe łącznym 
dochodom gospodarstw domowych. Całkowita wartość sprze-
danych produktów i usług finalnych jest równa PKB, co mierzy 
metoda wydatkowa. A jednocześnie suma dochodów za wyna-
jęte czynniki produkcji jest także równa PKB, co mierzy metoda 
dochodowa. Z tego wynika, w jaki sposób oblicza się PKB od 
strony wydatkowej i dochodowej.

Rysunek 6: Model obiegu okrężnego gospodarki.

Źródło: opracowanie własne.
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Analiza PKB od strony dochodowej pozwala prześledzić także, 
jaki związek zachodzi pomiędzy wartością PKB a tzw. dochodem do 
dyspozycji. Dochód do dyspozycji jest to kwota, która pozostaje po 
odliczeniu płatności obowiązkowych w postaci podatków i dodaniu 
transferów społecznych. Dochód do dyspozycji w gospodarstwie do-
mowym może zostać przeznaczony na konsumpcję albo oszczędno-
ści. Przy czym przez oszczędności z makroekonomicznego punktu 
widzenia rozumiemy środki, które od gospodarstw domowych trafiają 
do sektora finansowego. 

Relacja PKB i dochodów do dyspozycji:

PKB – amortyzacja
= Produkt Narodowy Netto

– podatki pośrednie
– subsydia dla firm

= Dochód Narodowy, który składa się z:
+ płace i wynagrodzenia

+ dochody z tytułu własności
+ zatrzymane zyski firm

+ odsetki netto

Dochód Narodowy
– zatrzymane zyski firm

– podatki dochodowe osób prawnych
– świadczenia na opiekę społeczną

+ transfery rządowe dla gospodarstw domowych
+ odsetki

+ dywidendy
= Dochody Osobiste

– podatek dochodowy
– inne opłaty obowiązkowe
= Dochód do Dyspozycji

W uproszczeniu można przyjąć, że dochód narodowy jest 
sumą wynagrodzenia za pracę oraz wynagrodzenia kapitału. 
Wynagrodzenie kapitału obejmuje odsetki od kapitału finansowego 
i zyski firm, które ostatecznie stanowią wynagrodzenie właścicieli 
przedsiębiorstw. 
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Tak więc: DN = w x L + r x K + p x K

gdzie: 
w – płace (wage), 
L – nakłady pracy (np. liczba pracowników), 
r – odsetki netto (rent), 
p – zyski firm (profit), 
K – nakłady kapitału (wartość kapitału).

Kiedy zsumujemy wynagrodzenie kapitału r + p, otrzymamy PKB 
jako sumę dochodu z płac w x L i dochodów z kapitału r x K. Wtedy 
równanie PKB będzie wyglądało następująco: Y = DN = r x K + w x L.

4. Pomiar nominalnego i realnego dochodu 
narodowego

PKB nominalny mierzy wartość produkcji w danym okresie 
czasu w cenach z tego okresu, a więc okresie bieżącym. Jeśli w na-
stępnym okresie wielkość produkcji pozostanie stała, ale ceny wzro-
sną, to wartość PKB w ujęciu nominalnym także wzrośnie. Daje to 
złudne wrażenie wzrostu PKB, pomimo że nie wytworzono większej 
wartości dodanej przez zwiększenie produkcji. Wzrost nominalny na-
stąpił wyłącznie na skutek zmiany poziomu cen. Dlatego aby uniknąć 
wpływu zmiany cen na szacowanie rzeczywistej wartości wzrostu 
PKB, stosuje się tzw. PKB realne albo PKB w ujęciu realnym. Wzrost 
realnego PKB pokazuje faktyczną zmianę wielkości produkcji, ponie-
waż wartość dóbr wytworzonych w porównywanych okresach wy-
cenia się w tzw. cenach stałych, to jest cenach przyjętych z okresu 
bazowego.

Równanie PKB nominalnego w roku bazowym jest następujące:
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gdzie:
P(i,0) – cena i-tego produktu w roku bazowym (okresie 0)
Q(i,0) – ilość i-tego produktu w roku bazowym (okresie 0)

W kolejnym roku wartość nominalna PKB jest następująca:

gdzie:
P(i,1) – cena i-tego produktu w roku następnym (okres 1)
Q(i,1) – ilość i-tego produktu w roku następnym (okres 1)

PKB realny przyjmuje stałe ceny z okresu bazowego. Kiedy rok 
bieżący jest rokiem bazowym, wtedy PKB nominalny jest równy PKB 
realnemu:

W kolejnym roku PKB realny oblicza się na podstawie ilości z roku 
bieżącego, ale w cenach z roku bazowego:

gdzie:
P(i,0) – cena i-tego produktu w roku bazowym (okres 0)
Q(i,1) – ilość i-tego produktu w roku bieżącym (okres 1)

Natomiast PKB nominalny oblicza się w cenach bieżących, a więc 
z kolejnego roku:
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W rezultacie dla następnego roku po roku bazowym PKB nomi-
nalny i PKB realny różnią się od siebie.

PKB nominalny (1) <> PKB realny (1)

Porównanie PKB realnego z kolejnego roku i PKB realnego (lub no-
minalnego) z roku bazowego pozwala wyznaczyć stopę wzrostu PKB.

Przy okazji obliczeń PKB realnego można określić stopę inflacji. 
Jest to stopa inflacji wyznaczona przy pomocy tzw. deflatora PKB. 
Warto zauważyć, że termin inflacja pochodzi z angielskiego słowa 
inflate, które oznacza „pompować”. Podobnie deflator pochodzi od 
angielskiego słowa deflate, które oznacza spuszczać powietrze. Tak 
więc deflator PKB jest to wartość przedstawiająca zmianę poziomu 
cen. Deflator PKB można zastosować, jeżeli chcemy skorygować 
PKB nominalne, tak aby uzyskać PKB realne. 

Deflator PKB w roku bazowym oblicza się następująco: 

Deflator PKB w roku kolejnym (bieżącym) oblicza się następująco: 

W rezultacie otrzymujemy następujące równanie:

PKB nominalny = PKB realny x Deflator PKB
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ponieważ:
 

Stopę inflacji przy pomocy deflatora PKB wyznaczamy ze wzoru:

Dzięki coraz większej dostępności i wiarygodności danych staty-
stycznych analizowanie gospodarki stało się dzisiaj bardziej dokład-
ne niż kiedyś. Należy jednak mieć świadomość, że wartość PKB 
jest wciąż szacowana. Składa się na to kilka przyczyn. Precyzyjny 
pomiar PKB wymagałby zebrania sprawozdań od wszystkich pod-
miotów w gospodarce, co z przyczyn oczywistych nie jest możliwe. 
Rachunki narodowe są więc oparte na analizie statystycznej, a po-
szczególne wartości są szacowane na podstawie danych o aktywno-
ści gospodarstw domowych i podmiotów gospodarczych pochodzą-
cych z różnych źródeł. Obliczanie PKB jest też na tyle pracochłonnym 
przedsięwzięciem, że pierwsze szacunkowe wartości PKB są publi-
kowane dopiero w kolejnym roku i nie są ostateczne, co sprawia, że 
w kolejnych latach podlegają dalszej weryfikacji.

 WAŻNE

Kolejnym ważnym zagadnieniem związanym z mierze-
niem PKB jest to, że PKB nie ujmuje zmian jakościowych 

produktów.
Aby rozwiązać ten problem, każdorazowo obliczając  
PKB realny, stosuje się odniesienie do cen stałych  

z roku poprzedniego.
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Takie podejście pozwala w sposób pośredni ująć w PKB zmiany 
jakościowe oraz zmiany struktury produktów. Jest to lepsze rozwią-
zanie w porównaniu do sytuacji, w której przyjęto by odniesienie do 
cen produktów sprzed kilku lat. Istotnym zagadnieniem związanym 
z pomiarem PKB jest kwestia świadczenia dóbr publicznych i sektora 
publicznego. PKB zawiera szacunki wartości dodanej wytworzonej 
przez sektor publiczny, w tym administrację rządową i samorządową. 
Jednak z części usług świadczonych przez administrację korzystają 
przedsiębiorstwa, tak więc powinny być one potraktowane jako zuży-
cie pośrednie, a nie są36. 

5. Decyzje menedżerskie a finanse publiczne 
i długookresowy wzrost gospodarczy

Pierwsze tzw. neoklasyczne modele wzrostu gospodarcze-
go37 przewidywały, że tempo, w jakim w długim okresie czasu rośnie 
PKB przypadający na jednego mieszkańca, zależy wyłącznie od  

36 Por. takie pozycje literatury, jak: N. Acocella, Zasady polityki gospodarczej, 
PWN, Warszawa 2002; R. Hall, J. Taylor, Makroekonomia, PWN, Warsza-
wa 2002; P. Krugman, R. Wells, Makroekonmia, PWN, Warszawa 2014;  
N.G. Mankiw, P.M. Taylor, Makroekonomia, PWE, Warszawa 2016; J.E. Stiglitz, 
Ekonomia sektora publicznego, PWN, Warszawa 2001; D. Curtis, I. Irvine, Ma-
croeconomics Theory, Models & Policy, 2017; R. Dornbush, S. Fischer, Ma-
croeconomics, McGraw-Hill Publishing Company, 1987, New York; R.E. Hall, 
J.B. Taylor, Makroekonomia, teoria, funkcjonowanie i praktyka, Wydawnictwo 
Naukowe PWN, Warszawa 1995; S.A. Greenlaw, T. Taylor, Principles of Ma-
croeconomics, OpenStax, Rice University, 2017, https://openstax.org/details/
books/principles-macroeconomics; J.C Larson, Macroeconomics From The-
ory to Practice. Study Guide, McGraw-Hill Book Company, 1989; R.L. Miller,  
D. Van Hoose, Macroeconomics Theories, Policies and International Applica-
tions, South-Western College Publishing, 1998; A. O’Sullivan, S.M. Sheffrin, 
Macroeconomics Principles and Tools, Prentice Hall, 2001, New Jersey; T. Tre-
garthen, L. Rittenberg, Macroeconomics, Worth Publishers, 2000.

37 Za: D. Cass, Optimum growth in an aggregative model of capital accumulation, 
„Review of Economic Studies”, No 3 2/1965, p. 233–240; T. Koopmans, On 
the concept of optimal growth, „The Econometric Approach to Development 
Planning”, No 6/1965; R.M. Solow, A contribution to the theory of economic 
growth, „Quarterly Journal of Economics”, Np. 70/1956, p. 65–94; T.W. Swan, 
Economic growth and capital accumulation. Economic Record, McGraw Hill 
Company, London 1956, p. 334–361.
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dynamiki postępu technicznego. Zatem PKB per capita według 
teorii neoklasycznej nie zależy w długim okresie ani od stopy inwe-
stycji, ani poziomu edukacji, ani od struktury dochodów i wydatków 
rządowych i jest w całości egzogeniczna. Przewidywania modeli 
neoklasycznych są konsekwencją przyjętych założeń co do funkcji 
produkcji Y=F(K,L). W szczególności zakłada ona dodatnie, lecz ma-
lejące krańcowe stopy zwrotu ze względu na każdy ze swoich argu-
mentów (tzn. FK > 0,FL > 0, FKK < 0 i FLL < 0), stałe przychody skali  
(F(aK, aL) = aF(K, L)) oraz spełnienie tzw. warunków Inady mówią-
cych, że krańcowy zwrot z kapitału/pracy zbliża się do nieskończo-
ności, gdy kapitał/praca spadają do zera albo też obniża się do zera, 
gdy zasób kapitału/pracy rośnie do nieskończoności. Rezygnacja 
z któregoś z tych założeń powoduje istotną zmianę przewidywań mo-
delu w zakresie charakteru długookresowego wzrostu, a także poten-
cjalnego zakresu skuteczności polityki fiskalnej.

Mimo iż modele neoklasyczne nie dają żadnych przesłanek w kwe-
stii natury czynników, jakie mogą decydować o długookresowej stopie 
postępu technicznego, to poszczególne kraje mogą według nich trwa-
le różnić się posiadanym bogactwem, jeżeli (z zewnętrznych wobec 
modelu przyczyn) ich stopy oszczędności są różne. Takie stosunkowo 
proste podejście okazuje się dobrze odpowiadać danym empirycznym, 
zwłaszcza po rozszerzeniu klasycznego modelu Solowa, w sposób 
zaproponowany w pracy Mankiwa, Romera i Weila38.

38 G. Mankiw, D. Romer, D. Weil, A contribution to the empirics od economic gro-
wth, „Quarterly Journal of Economics”, No 45/1992, p. 407–38.
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 WAŻNE

Według przewidywań tego modelu, logarytm PKB przypa-
dającego na jednostkę znormalizowanej pracy powinien 
w długim okresie (na tzw. ścieżce zrównoważonego wzrostu) 
wynosić:

ln y = α : (1 – α – β) x ln sk + β : (1 – α – β) x ln sH – (α + β) 
: (1 – α – β) x ln (n + g),

przy czym sK i sH oznaczają część całkowitego dochodu prze-
znaczaną w gospodarce na akumulację odpowiednio kapitału 
fizycznego (K) i kapitału ludzkiego (H), n jest stopą przyrostu na-
turalnego, g stopą wzrostu produktywności pracy, natomiast a i b 
oznaczają krańcowe produktywności obu rodzajów kapitału.

Przyjmując perspektywę neoklasyczną, trzeba założyć, iż sek-
tor publiczny może jedynie przejściowo (czasowo) wpływać na 
poziom PKB, zwiększając stopę inwestycji i wskaźnik skolaryzacji, 
przy czym ma to sens tylko do pewnego, najlepszego z punktu widze-
nia dobrobytu społecznego, punktu. Jeżeli w gospodarce osiągnięty 
zostanie optymalny poziom oszczędności, rola sektora publicznego 
się kończy, bowiem wzrost dobrobytu społeczno-ekonomicznego na-
stępować będzie pod wpływem czynników całkowicie zewnętrznych, 
niezależnych od działań instytucji państwa. 

Pytanie o to, czy w kraju, w którym oszczędności są niskie, sek-
tor publiczny poprzez działania stymulacyjne może spowodować ich 
wzrost, pozostaje w ramach teorii neoklasycznej bez odpowiedzi, 
gdyż struktura teoretyczna jej modeli jest pod tym względem zbyt 
prosta i schematyczna. Co istotne, teoria neoklasyczna nie wyjaśnia 
w sposób klarowny i rzetelny, dlaczego szereg krajów potrafiło, po 
okresie długotrwałej stagnacji i niskiego produktu, wejść w okres 
szybkiego wzrostu, bez wyraźnego zwiększania (w okresie począt-
kowym) stopy oszczędności lub akumulacji kapitału ludzkiego. Nie 
wyjaśnia także, dlaczego w bardzo podobnych pod względem obu 
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parametrów gospodarkach, może, w pewnych okolicznościach, dojść 
do znacznych różnic w stopach wzrostu produktywności pracy39. 

Schematyczne uznanie zmian w produktywności, jako zjawiska 
egzogenicznego, prowadzić będzie do mylnego wniosku, że wpływ 
wszystkich instrumentów polityki gospodarczej na tempo wzro-
stu może przejawiać się tylko przejściowo za pośrednictwem 
akumulacji kapitału. Jest to stwierdzenie mało satysfakcjonujące 
zarówno teoretycznie, jak i empirycznie, z uwagi na to, iż wzrost 
całkowitej produktywności czynników produkcji (TFP) odpowiada 
za znaczną część zarówno wzrostu dochodu narodowego w ujęciu 
globalnym i per capita w krajach OECD w okresie powojennym, jak 
również dystansu rozwojowego dzielącego obecnie poszczególne 
kraje. W rezultacie, znaczną część obserwowanych różnic w docho-
dzie i tempie wzrostu gospodarczego na świecie trzeba przypisać 
czynnikowi, którego teoria neoklasyczna nie potrafi, nawet częścio-
wo, wyjaśnić.

Sytuację tę zmieniło pojawienie się pod koniec lat osiemdziesią-
tych nowej klasy modeli, zwanych endogeniczną teorią wzrostu40. 
Charakteryzują się tym, iż własności opisywanych przez nie go-
spodarek zależne są od indywidualnych decyzji postępujących 
optymalnie gospodarstw domowych, firm oraz jednostek sektora 
publicznego, na które z kolei pośrednio wpływa polityka rządu. 

Podmioty sektora publicznego i prywatnego decydują o poziomie 
konsumpcji i oszczędności, wybierając także proporcje czasu prze-
znaczonego na pracę, naukę oraz wypoczynek. Firmy (w tym z sek-
tora publicznego), wytwarzając produkt, zgłaszają popyt na czynniki 
produkcji i decydują o poziomie nakładów na badania i rozwój. Rząd 
subsydiuje różne formy aktywności gospodarstw domowych i przed-

39 Za: M. Bukowski, P. Kowal, P. Lewandowski, J. Zawistowski, Struktura i poziom 
wydatków i dochodów sektora finansów publicznych a sytuacja na rynku pracy. 
Doświadczenia międzynarodowe i wnioski dla Polski, NBP, Warszawa 2005.

40 Na podstawie: P. Aghion, P. Howitt, Endogenous Growth Theory, MIT Press, 
Cambridge 1998; Ch.I. Jones, Population and ideas: A theory of endogeno-
us growth, „Quarterly Journal of Economics”, No 110(2)/1995, p. 495–525;  
Ch.I. Jones, R&D - based models of economic growth, „Journal of Political 
Economy”, No 103(4)/1995, p. 759–784; P.M. Romer, Increasing returns and 
long-run growth, „Journal of Political Economy”, No 56/1986, p. 1002–1037.
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siębiorstw, nakładając podatki, dostarczając dobra i usługi publiczne 
oraz pośrednicząc w transferach. Podobnie jak w przypadku teorii 
neoklasycznej, także w nowej teorii wzrostu trzymania dodatniej sto-
py wzrostu PKB per capita w długim okresie, jest istnienie mechani-
zmu zapewniającego nieustanne zwiększanie się krańcowej produk-
tywności kapitału. W odróżnieniu jednak od modeli starszej generacji, 
nie jest on w pełni egzogeniczny, choć u jego podstaw leżą procesy 
o charakterze zewnętrznym. 

Endogeniczna teoria wzrostu zawiera mechanizmy, dzięki któ-
rym działania poszczególnych jednostek sektora prywatnego 
i publicznego mogą wpływać na dynamikę pojawiania się inno-
wacji lub na efektywniejsze wykorzystanie zasobów istniejących 
w gospodarce. Teoria ta pozwala więc na (1) identyfikowanie licz-
niejszego „katalogu” czynników stymulujących przyrost PKB oraz (2) 
dokonanie skwantyfikowanej oceny ich wpływu na jego wysokości 
w długim okresie czasu. 

Przewidywania teorii poddają się weryfikacji empirycznej, dzięki 
czemu mogą być potencjalnie użyte do formułowania zaleceń z zakre-
su polityki gospodarczej, w sposób znacznie bardziej wiarygodny 
i spójny, niż byłoby to możliwe tylko na podstawie badań empirycznych 
lub pozbawionych odpowiedniego rygoryzmu spekulacji teoretycz-
nych. Należy zatem zaznaczyć, że endogeniczna teoria wzrostu nie 
dostarcza w pełni jednoznacznej oceny wpływu, jaki działania sekto-
ra publicznego (rządu) mogą wywierać na podstawowe agregaty ma-
kroekonomiczne i finanse publiczne. Wynika to z jej znacznego we-
wnętrznego zróżnicowania. Implikacje poszczególnych modeli zależą 
bowiem od przyjmowanych założeń i wbudowanych w strukturę modeli 
mechanizmów formalnych, odpowiadających za akumulację kapitału 
oraz sposób, w jaki powstają i wpływają na tempo rozwoju innowacji. 
Jest to o tyle ważne, ponieważ często w różnych pracach i analizach 
poświęconych polityce gospodarczej jako argument przemawiający 
za pewnym typem wyborów publicznych przytacza się zalecenia for-
mułowane na podstawie przewidywań jednego typu modeli wzrostu 
endogenicznego, pomijając to, że inna ich klasa może odmiennie po-
strzegać potencjalny zakres skuteczności tego typu działań. Dlatego 
też ważne jest, aby – przed zastosowaniem w praktyce danego mo-
delu – dokonać konfrontacji ich przewidywań z obserwacjami. Można 
postawić tezę, iż modele, które mają trudności z wyjaśnieniem obser-
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wowanych prawidłowości empirycznych, są także mniej wiarygodne 
w formułowaniu przewidywań co do wpływu i siły polityki fiskalnej na 
wzrost gospodarczy w długim okresie czasu41.

6. Kierunki stabilizacji i równoważenia sektora 
publicznego

Przy zarządzaniu sektorem publicznym priorytetem polityki ma-
kroekonomicznej powinno być utrzymanie stabilności finansów 
publicznych przy jednoczesnym wspieraniu tzw. inkluzywnego (sprzy-
jającego włączeniu społecznemu) wzrostu gospodarczego42. Relacja 
długu sektora instytucji rządowych i samorządowych do PKB, w hory-
zoncie do 2030 r., powinna być utrzymana na poziomie poniżej 60%.

 WAŻNE

Ograniczenia dotyczące długu publicznego wynika-
ją nie tylko z regulacji Unii Europejskiej (UE), ale również 
z prawa krajowego:
• Konstytucja RP wprowadza ograniczenie wielkości pań-

stwowego długu publicznego do poziomu nieprzekraczają-
cego 3/5 wartości rocznego PKB.

• Ustawa o finansach publicznych zawiera procedury ostroż-
nościowe i sanacyjne, uruchamiane w przypadku przekrocze-
nia progu 55% i 60% PKB, oraz stabilizującą regułę wydat-
kową, która ogranicza wzrost w odniesieniu do ponad 90% 
wydatków sektora instytucji rządowych i samorządowych.

41 M. Bukowski, P. Kowal, P. Lewandowski, J. Zawistowski, Struktura i poziom 
wydatków i dochodów sektora finansów publicznych a sytuacja na rynku pracy. 
Doświadczenia międzynarodowe i wnioski dla Polski, NBP, Warszawa 2005.

42 Kierunki działania i rozwoju Ministerstwa Finansów na lata 2017–2020, Mini-
sterstwo Finansów, Warszawa 2017. Dokument ten określa wieloletni plan fi-
nansowy państwa.
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Analiza długookresowego potencjału wzrostowego wska-
zuje, że wzrost produktywności na poziomie 3,4% w okresie 1990-
2015, wyznacza dla Polski optymistyczną perspektywę na kolejne  
15 lat. Analizując i prognozując długookresowe trendy produktywno-
ści, trzeba też zwrócić uwagę na współzależności międzynarodo-
we. W krótkim i średnim okresie największy wpływ na aktywność go-
spodarczą w Polsce mają zmiany w gospodarce niemieckiej, czyli 
u głównego partnera handlowego. Jednak w długim okresie źródło 
największych oddziaływań na unijną i polską gospodarkę znajduje 
się w Stanach Zjednoczonych. Kraj ten wyznacza trendy technolo-
giczne na świecie, a przy tym wielkość gospodarki i jej znaczenie fi-
nansowe (rozliczenia w dolarach, rola amerykańskich centrów finan-
sowych) sprawiają, że oddziałuje na świat wieloma kanałami. Trendy 
rozwojowe dla polskiej gospodarki uwzględniają scenariusze rozwo-
ju gospodarki amerykańskiej (scenariusz bazowy przewiduje wzrost 
produktywności w tempie 1,7%). Zagregowana prognoza długookre-
sowego wzrostu produktywności dla UE wynosi 1,6%. 

Na podstawie badań modelowych oraz analiz szczegółowych 
przyjmuje się, że długookresowy wzrost produktywności w przy-
padku Polski znajdzie się w przedziale 1,8–3,6% (poziom 2,6% to 
scenariusz bazowy). Założenie takie wpisuje się w długookresowe 
prognozy produktywności OECD. Prognoza ta jest również zbieżna 
z długookresowymi trendami wzrostu i konwergencji. Tempo rozwoju 
będzie niższe niż w ćwierćwieczu po transformacji, co wynika z ów-
czesnego przyspieszenia i skali przemian gospodarczych (wprowa-
dzenie gospodarki rynkowej, prywatyzacja majątku państwowego, 
przystąpienie do Unii Europejskiej i wiążący się z tym spadek premii 
za ryzyko). W scenariuszu bazowym i optymistycznym Polska będzie 
kontynuowała zbliżanie się do średniej unijnej, ale w scenariuszu pe-
symistycznym nastąpi w tym zakresie regres.

Strategia jest ukierunkowana na inkluzywny rozwój społecz-
no-gospodarczy. Przyjęto, że główną siłą napędową rozwoju i prio-
rytetem publicznym jest spójność społeczna. Strategia podporząd-
kowuje działania w sferze gospodarczej osiąganiu celów związanych 
z poziomem i jakością życia obywateli Polski. Kładzie nacisk, aby 
beneficjentem rozwoju gospodarczego, w większym niż dotychczas 
stopniu, byli zwykli obywatele oraz obszary do tej pory pomijane 
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w polityce rozwoju. Zakłada się, iż przyjęcie takiego wzorca będzie 
sprzyjać uwolnieniu kapitału ludzkiego, wzmocnieniu kapitału 
społecznego i tym samym optymalnemu wykorzystywaniu poten-
cjału rozwojowego całego kraju. W procesie rozwoju główną rolę, 
poprzez zwiększanie swojej produktywności i innowacyjności, odgry-
wają przedsiębiorstwa – jako dostawcy towarów i usług na rynek 
krajowy i zagraniczny, realizatorzy inwestycji oraz podatnicy. Ich 
potrzeby kapitałowe zaspokaja sektor finansowy. Państwo pełni rolę 
podmiotu ustalającego warunki procesu podziału dochodu (poprzez 
politykę spójności społecznej i terytorialnej, redystrybucję i usługi) 
oraz działania wszystkich grup (regulacje, ład instytucjonalny, oto-
czenie makroekonomiczne).

Schemat 4: Stymulowanie inkluzywnego wzrostu gospodarczego.

Źródło: Strategia na rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju do roku 2020 (z per-
spektywą do 2030 r.), s. 45.
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Z uwagi na udział długu skarbu państwa w długu publicznym, 
stanowiący ponad 90%, ograniczanie przyrostu długu publicznego 
musi odbywać się poprzez ograniczenie potrzeb pożyczkowych 
budżetu państwa (przeznaczanych na sfinansowanie deficytu bu-
dżetu państwa). Budżet państwa ma także największy wpływ na 
poziom deficytu sektora instytucji rządowych i samorządowych. 
W związku z tym realizacji celu powinna służyć polityka budżetowa, 
która uwzględnia ograniczenia zawarte w przepisach prawa krajowe-
go i unijnego. 

Chodzi o górny limit wydatków budżetu państwa – ustalany na 
podstawie stabilizującej reguły wydatkowej określonej w ustawie o fi-
nansach publicznych oraz respektowanie wartości referencyjnej dla 
deficytu nominalnego sektora instytucji rządowych i samorządowych 
(3% PKB). Utrzymaniu stabilności polskich finansów publicznych słu-
ży również dążenie do średniookresowego celu budżetowego, tzw. 
MTO (medium term objective).

Prawidłowo prowadzone bieżące zarządzanie i monitorowanie 
realizacji budżetu państwa przyczynia się do tego, że wydatkowa-
nie środków określonych w granicach planów finansowych odbywa 
się w sposób celowy, oszczędny oraz terminowy. 

W przypadku zagrożenia w zakresie realizacji poziomu deficytu 
przewidzianego w ustawie budżetowej będą podejmowane odpowied-
nie, prawnie zdefiniowane, decyzje o uruchomieniu mechanizmów 
sanacyjnych i naprawczych (np. blokada wydatków, nowelizacja 
ustawy budżetowej itp.). 
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 WAŻNE

Działania wspierające bezpieczeństwo finansów  
publicznych:

a) określanie kierunków polityki budżetowej, w tym wy-
znaczanie kwoty maksymalnych wydatków zgodnych ze 
stabilizującą regułą wydatkową oraz ścieżki dochodzenia 
do średniookresowego celu budżetowego (MTO);

b) monitorowanie stanu finansów publicznych, w szcze-
gólności poziomu deficytu budżetu państwa, ryzyka prze-
kroczenia progów ostrożnościowych i wartości referencyj-
nych zdefiniowanych w regulacjach krajowych i UE oraz 
ewentualne wdrażanie mechanizmów sanacyjnych; 

c) opracowywanie regularnych sprawozdań i informacji 
z wykonania budżetu państwa;

d) zapewnienie bieżącej płynności budżetu państwa;
e) przygotowanie rozwiązań legislacyjnych dotyczących 

pracowniczych planów kapitałowych.

Wprowadzenie systemu budżetowego wspierającego osią-
ganie celów strategicznych i priorytetów rozwojowych w per-
spektywie wieloletniej. Budżet stanowi rodzaj umowy pomiędzy 
obywatelami a państwem, wskazującej, w jaki sposób środki publicz-
ne są pozyskiwane i rozdzielane dla zaspokojenia potrzeb społecz-
nych. Przeprowadzone analizy wskazują m.in., że Polska potrzebuje 
skuteczniejszych narzędzi prowadzenia polityki budżetowej. 

W kontekście aktualnych problemów ekonomicznych i społecznych 
planowanie budżetowe powinno wykraczać poza horyzont jednego 
roku, co przyczyni się do efektywnego podziału środków publicznych 
w kolejnych latach budżetowych (nieobjętych ustawą budżetową). 

Konieczna jest także przebudowa procesów planowania i wy-
konywania budżetu, które obecnie realizowane są w dwóch ukła-
dach (tzw. układzie tradycyjnym i zadaniowym). Przyczyni się to 
niewątpliwie do zwiększenia efektywności wydatków oraz tworzenia 
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przestrzeni niezbędnej na finansowanie nowych zadań publicznych. 
Co więcej, dzięki proponowanym zmianom do systemu budżetowego 
wbudowane zostaną niektóre elementy ram budżetowych. Minister-
stwo Finansów już podjęło działania w kierunku reformy systemu 
budżetowego. Poszczególne zmiany wynikające z reformy będą 
wdrażane stopniowo. Przyjęte przez Radę Ministrów założenia refor-
my przewidują wprowadzenie mechanizmów zapewniających efek-
tywną alokację środków publicznych w kolejnych budżetach, które 
będą wspierać realizację celów strategicznych i priorytetów rozwojo-
wych państwa. 

 WAŻNE

Najważniejsze cechy nowego systemu budżetowego to:

• przejrzystość procesu opracowywania projektu ustawy bu-
dżetowej, 

• otwarcie dostępu do danych publicznych w przyjaznym for-
macie, 

• rozliczalność podmiotów odpowiedzialnych za wydatkowa-
nie środków publicznych, 

• strategiczne podejście do planowania i osiągania celów 
państwa w warunkach ograniczeń fiskalnych. 

Działania wspierające wprowadzenie efektywnego, spójnego 
i skutecznego systemu budżetowego:
a) wprowadzenie średniookresowych ram budżetowych oraz inte-

gracja procesów planowania wieloletniego i rocznego, 
b) instytucjonalizacja i włączenie do procesu budżetowego danych 

dotyczących wydatków oraz innych instrumentów wspierających 
efektywność wydatkowania środków publicznych, 

c) określenie nowego kształtu sektora finansów publicznych oraz 
zdefiniowanie jednostki sektora i sposobu identyfikacji jednostek 
sektora, 
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d) opracowanie i wprowadzenie nowego modelu zarządzania bu-
dżetowego opartego o programy budżetowe, w tym zasad zarzą-
dzania programami z wykorzystaniem tzw. asygnat, 

e) opracowanie i wdrożenie jednolitej, wielowymiarowej klasyfikacji 
dochodów i wydatków sektora finansów publicznych zintegrowa-
nej z jednolitym planem kont, 

f) opracowanie metodyk prognozowania wydatków w ujęciu zdeza-
gregowanym, w oparciu o niezmienny kurs polityki, 

g) opracowanie i wdrożenie systemu planowania i monitorowania 
zadań inwestycyjnych. 

7. Decyzje zarządcze w sferze zarządzania 
bezpieczeństwem finansów publicznych

Ważną rolę w bezpieczeństwie finansów publicznych państwa 
stanowią ratingi międzynarodowe, będące swoistymi „certyfikata-
mi” wiarygodności ekonomicznej danego państwa43. Przykładowo na 
2019 rok agencja S&P podwyższyła długoterminowy rating Polski, 
natomiast agencja Fitch nie zmieniła oceny wiarygodności kredyto-
wej naszego kraju. Agencja S&P podwyższyła rating naszego kraju 
do „A-” z „BBB+”, a jego perspektywa pozostała stabilna. Z kolei Fitch 
potwierdził rating Polski na poziomie „A-”, a jego perspektywa także 
pozostała stabilna. Ten rating, w ocenie Fitch, odzwierciedla zdywer-
syfikowaną gospodarkę i mocne fundamenty makroekonomiczne, 
które są wspierane przez silne ramy gospodarcze oraz solidny sek-
tor bankowy. Czynniki te równoważone są przez niski poziom PKB 
per capita oraz wysokie zadłużenie zagraniczne w porównaniu do 
państw z koszyka. Stabilna perspektywa ratingu odzwierciedla prze-
konanie Fitch, że pozytywne i negatywne czynniki ryzyka dla oceny 
kredytowej są obecnie wyważone. 

43 T. Wołowiec, R. Nowak, Bezpieczeństwo ekonomiczne państwa a metody po-
miaru aktywności gospodarczej [w:] Kształtowanie bezpieczeństwa wewnętrz-
nego w wymiarze administracyjno-prawnym jako zadanie wybranych pod-
miotów administracji publicznej i sektora prywatnego, Innovatio Press, Lublin 
2020, s. 238–252.
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Przykładowo – w ocenie agencji Fitch następujące czynniki – 
indywidualnie lub zbiorowo – mogą wywołać pozytywne działania 
względem ratingu:
• wzrost PKB, wspierający szybszy wzrost poziomu dochodów 

w kierunku mediany państw z koszyka o ratingu „A”;
• dalsze obniżanie poziomu zadłużenia zagranicznego netto w relacji 

do PKB w kierunku mediany państw z koszyka ratingowego „A””;
• konsolidacja fiskalna, prowadząca do trwałego spadku poziomu 

długu publicznego w relacji do PKB.

Negatywne działania względem ratingu – według Fitch – mogą 
zostać podjęte, jeżeli:
• pojawią się jakiekolwiek oznaki, że osłabione zostanie znaczenie 

unijnego kryterium deficytu sektora finansów publicznych na po-
ziomie 3 proc. PKB jako kotwicy fiskalnej lub w średnim terminie 
nie dojdzie do stabilizacji długu publicznego w relacji do PKB;

• dojdzie do osłabienia ram polityki makroekonomicznej, co poten-
cjalnie mogłoby skutkować niższym wzrostem PKB;

• dojdzie do pogorszenia standardów rządzenia lub klimatu bizne-
sowego, co negatywnie przełożyłoby się na gospodarkę44.

Informacje te pokazują, iż sposób pomiaru i prezentacji danych 
makroekonomicznych wyrażających się miernikami aktywności eko-
nomicznej stanowi bardzo ważny czynnik oceny wiarygodności pań-
stwa i jego polityki gospodarczej. 

Metodyka pomiaru poziomu życia stanowi zespół instrumentów 
wykorzystywanych do określenia stopnia zaspokojenia potrzeb spo-
łecznych ogółem, grup społeczno-ekonomicznych lub poszczegól-
nych gospodarstw domowych. Pomiar poziomu życia ma charakter 
skomplikowany, co wynika z wielości obszarów badań oraz tego, co 
i w jaki sposób się mierzy. Mierzy się zdarzenia, obiekty oraz zjawi-
ska. W wyniku pomiaru uzyskuje się konkretne liczby, które mogą 
przyjmować postać mierników bądź wskaźników poziomu życia45. 

44 Cyt. za: Business insider: https://businessinsider.com.pl/finanse/makroekono-
mia/rating-polski-decyzja-sandp-i-fitch-z-pazdziernika-2018-roku/hv54jxn

45 Cyt. za: U. Grega, Tradycyjne i alternatywne mierniki poziomu życia ludności 
w ujęciu teoretycznym, „Współczesne Problemy Ekonomiczne” nr 10/2015.
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Wzrost gospodarczy określa wymierne skutki procesu powięk-
szania zdolności wytwórczych kraju w danym okresie. Jako najważ-
niejszy z wielkości makro uważa się powszechnie wskaźnik PKB, 
który pozwala doskonale ocenić, w jakim stanie znajduje się gospo-
darka danego kraju, w jakim stadium cyklu koniunkturalnego. Wzrost 
PKB oznacza zazwyczaj „dobry” (pojęcie względne) stan gospodarki, 
wzrost produkcji przemysłowej, przypływ inwestycji zagranicznych 
czy wzrost eksportu. Przypływ inwestycji zagranicznych i wzrost 
eksportu powodują zwiększenie popytu na walutę narodową 
przez zagranicę, co wyraża się we wzroście kursu. Utrzymujący się 
wzrost PKB może przejść w fazę „przegrzania ekonomii”, wzrost ten-
dencji inflacyjnych, oczekiwania podwyższenia stóp procentowych 
(jeden ze środków do walki z inflacją), co także prowadzi do wzrostu 
wartości waluty narodowej. Dlatego bardzo ważne jest, aby utrzymać 
delikatną równowagę kursową. 

 UWAGA

METODY OBLICZANIA PKB:

METODA WYDATKOWA (ang. expenditure approach):
PKB = konsumpcja + inwestycje + wydatki rządowe (bez 

transferów) + zmiana stanu zapasów

METODA DOCHODOWA (ang. income approach):
PKB = dochody z pracy + dochody z kapitału + dochody 

państwa + amortyzacja

METODA PRODUKCYJNA (ang. production approach):
PKB = produkcja globalna kraju – zużycie pośrednie

= suma wartości dodanej ze wszystkich gałęzi gospodarki 
krajowej
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Aby realnie obliczyć, czy mamy do czynienia z rozwojem, sta-
gnacją lub regresem oraz czy powstają potencjalne warunki wzro-
stu stopy życiowej, bierzemy pod uwagę dynamikę PKB. Jest to 
iloraz PKB w roku danym i PKB w roku poprzednim wyrażony w pro-
centach. Gdy wskaźnik dynamiki jest większy od 100, to gospodarka 
rozwija się, a gdy jest równy 100, to mamy do czynienia ze stagnacją. 
Natomiast gdy kształtuje się poniżej 100, to występuje załamanie. 

W oparciu o obserwowane zmiany nominalnego PKB nie można 
postawić prawidłowej diagnozy dotyczącej zmian w gospodarce. Do 
przeliczenia nominalnego PKB na realny PKB posługujemy się defla-
torem. Jest to iloraz PKB nominalnego i PKB w ujęciu realnym wyra-
żony w procentach. Deflator mierzy zmiany poziomu cen wszystkich 
dóbr i usług wchodzących w skład PKB w stosunku do poziomu cen 
z roku bazowego. 

Dynamika realnego produktu krajowego brutto opisuje kieru-
nek zmian, jakie zachodzą w gospodarce. W przypadku gdy dynami-
ka PKB wykazuje tendencję rosnącą, to oznacza, że gospodarka się 
rozwija. Jeżeli dynamika utrzymuje się na niezmienionym poziomie, 
to mamy do czynienia ze stagnacją. Natomiast gdy wykazuje tenden-
cję malejącą, to mamy do czynienia z załamaniem. 

Realny PKB to iloraz nominalnego PKB i deflatora wyrażony 
w procentach. Wartość realnego produktu krajowego brutto na jedne-
go mieszkańca (PKB per capita) obliczamy, żeby sprawdzić, czy powstają 
w gospodarce warunki do poprawy stopy życiowej. Jest to iloraz PKB 
i liczby mieszkańców. Jeżeli bierzemy pod uwagę nominalny PKB na 
jednego mieszkańca, to jego rosnąca tendencja świadczy o tym, że 
powstają przesłanki do wzrostu dochodu pieniężnego przeciętnego 
obywatela. Natomiast wzrastająca tendencja realnego PKB na miesz-
kańca oznacza, że istnieją przesłanki wzrostu stopy życiowej46.

Aktualne osiągnięcia techniczne radykalnie zmieniły nasze 
życie, zarówno w obszarze pracy zawodowej, jak i form spędzania 

46 Por. m.in.: A. Rybarski, Podstawy makroekonomii, Państwowa Wyższa Szkoła 
Zawodowa w Nowym Sączu, Nowy Sącz 2014; J. Zięba, Długo- i krótkookreso-
wa składowa Produktu Krajowego Brutto według metody Blancharda i Quaha, 
NBP – Departament Komunikacji Społecznej, Warszawa 2003; B. Batóg, J. 
Batóg, Analiza przestrzennych zmian regionalnego produktu krajowego brutto 
w Polsce w latach 1995-2008, Wydział Zarządzania, Informatyki i Finansów, 
Uniwersytet Ekonomiczny we Wrocławiu, Wrocław 2011.
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wolnego czasu. Rewolucja cyfrowa doprowadziła nie tylko do ewi-
dentnej poprawy jakości i innowacyjności produktów w następ-
stwie nieustannego zwiększania mocy obliczeniowych, lecz także do 
opracowania nowych sposobów wymiany i zapewniania dostawy 
usług dzięki coraz wydajniejszym łączom. Te zmiany powodują ko-
nieczność modyfikacji stosowanych obecnie metod pomiaru aktyw-
ności gospodarczej47. 

Problem z pomiarem aktywności gospodarczej wynika także 
z tego, że coraz większą część konsumpcji stanowią produkty cy-
frowe dostarczane po cenie zerowej lub finansowane za pomocą 
alternatywnych metod, np. reklam albo sprzedaży informacji o klien-
tach. Chociaż są niewątpliwą wartością dla klientów, zgodnie z nor-
mami statystycznymi ustalonymi na poziomie ponadpaństwowym 
produkty cyfrowe dostępne po cenie zerowej w ogóle nie są ujmowa-
ne w PKB. 

„Rewolucja cyfrowa” ponadto wywołuje zakłócenia w tradycyjnych 
modelach działalności biznesowej. Obniżone koszty wyszukiwania 
oraz kontaktowania kontrahentów oferowane przez liczne rynki in-
ternetowe otwierają rynek kwalifikacji w procesie zwanym niekiedy 
„uberyzacją” (gig economy) oraz rynek niewykorzystywanych w pełni 
aktywów (proces zwany gospodarką współdzielenia – sharing econo-
my). Tradycyjne statystyczne rozróżnienie produkujących przedsię-
biorstw i konsumujących gospodarstw domowych pozostawia jednak 
niewiele możliwości uwzględnienia tego, że gospodarstwa domowe 
mogą wytwarzać wartość, co stwarza problemy z pomiarami. 

Różnica między tym, co się mierzy, a tym, co się wycenia, powięk-
sza się przy każdym wprowadzeniu na rynek nowego towaru albo 
usługi, a także wtedy, gdy istniejące już towary lub usługi stają się 
dostępne za darmo, a tak dzieje się często w świecie postępującej 
cyfryzacji. Musimy sobie teraz zadać pytanie, czy obecne ramy ra-
chunków narodowych są dostatecznie elastyczne, aby za ich pomocą 
ująć całość przemian spowodowanych przez rewolucję cyfrową? 

47 C. Bean, Independent review of UK economic statistics: final report, Indepen-
dent Review of UK Economic Statistics, London 2016: https://www.gov.uk/gover-
nment/publications/independent-review-of-uk-economic-statistics-final-report 
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8. Decyzje menedżerskie w sektorze  
publicznym – zintegrowane systemy  
zarządzania

Teoria wyboru publicznego zakłada, iż jednostki działają racjo-
nalnie i w procesie podejmowania decyzji kierują się własnym in-
teresem. Ponadto jednostki dążą do maksymalizacji użyteczności.

Podstawowe różnice pomiędzy decyzjami publicznymi a pry-
watnymi polegają na tym, iż:
a) w przeważającej części decyzje prywatne podejmowane są przez 

jednego lub niewielką liczbę decydentów, natomiast decyzje pu-
bliczne podejmowane są przez większą liczbę decydentów;

b) w przypadku decyzji prywatnych w przeważającej ich części kon-
sekwencje jej podjęcia dotyczą decydenta, natomiast w przypad-
ku decyzji publicznych konsekwencje odnoszą się także do tych, 
którzy nie biorą udziału w ich podejmowaniu;

c) decyzje prywatne zawsze są racjonalne w rozumieniu ich zgod-
ności z układem preferencji decydenta, natomiast w przypadku 
decyzji publicznych może wystąpić sytuacja, kiedy nie będzie 
możliwe podjęcie racjonalnej decyzji ze względu na różnorod-
ność układów preferencji u różnych decydentów (paradoks Ar-
rowa). Arrow wykazał, że, po przyjęciu pewnych założeń co do 
oczekiwanej racjonalności decyzji grupowych, skonstruowanie 
satysfakcjonującej (spełniającej te założenia) metody podejmo-
wania grupowych decyzji jest niemożliwe. Twierdzenie mówi, że 
jeśli jest przynajmniej dwóch głosujących i przynajmniej trzy moż-
liwości, nie da się zbudować takiej metody podejmowania decy-
zji, która spełniałaby powyższe kryteria. Warunki, które muszą 
występować w paradoksie Arrowa: minimum trzech decydentów, 
minimum trzy warianty decyzyjne oraz warunek trójkąta (wszyscy 
pozostali mogą przegłosować jednego). 
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Paradoks występuje przy głosowaniu cyklicznym.

Każdy wariant może być najgorszy lub najlepszy, wynik głosowa-
nia zależy od kolejności podejmowania decyzji;
d) decyzje prywatne podejmowane są w oparciu o bardziej obiek-

tywne (kwantyfikatywne) kryteria, natomiast decyzje publiczne 
podejmowane są w oparciu o zrelatywizowane (kwalifikatywne) 
kryteria;

e) decyzje prywatne są bardziej efektywne przy większej konkuren-
cji, natomiast w przypadku decyzji publicznych istnieje pewna 
optymalna liczba partii politycznych, przy której decyzje publiczne 
są efektywne; 

f) w przypadku decyzji prywatnych wpływ poszczególnych decy-
dentów jest zależny od ich sytuacji dochodowo-majątkowej, nato-
miast w przypadku decyzji publicznych sytuacja dochodowo-ma-
jątkowa nie ma znaczenia.

Zintegrowane systemy zarządzania w sektorze publicznym są 
głównym źródłem informacji, innowacji oraz zmian organiza-
cyjnych w jednostce, wspierających kierowników (menedżerów) 
w podejmowaniu decyzji oraz dających możliwość wykonywania 
obowiązków służbowych w nowy sposób; jest to połączenie różnych 
procedur i praktyk działania, które są użytkowane w danej jednostce. 

Wiele jednostek decyduje się na wdrożenie kilku różnych (zinte-
growanych) systemów zarządzania, aby skuteczniej osiągać założo-
ne cele i zadania. Systemy zintegrowane dają jednostce możliwość 
lepszej (efektywnej) organizacji pracy, efektywnego gospodarowania 
zasobami, uporządkowania działań w różnych komórkach jednostki 
oraz możliwość szybszego dostosowania dokumentacji wewnętrznej 
do zmian, które zachodzą w systemie prawnym48. 

48 P. Lech, Zintegrowane systemy zarządzania ERP/ERP II. Wykorzystanie w biz-
nesie, wdrażanie, Difin, Warszawa 2003, s. 7.
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Zarządzanie finansami publicznymi ma najbardziej globalny cha-
rakter. Na tym poziomie zapadają decyzje, które warunkują wszystko 
to, co wiąże się z gromadzeniem i wydatkowaniem środków publicz-
nych. Trzeba jednak zdawać sobie sprawę, że na tym szczeblu są naj-
większe uwikłania polityczne, które ulegają przekształceniom, a to-
warzyszą nierozłącznie zmianom ekip rządowych i współdziałających 
ze sobą koalicji partyjnych. To powoduje, że formułowane są ogólne 
zalecenia do sposobu gospodarowania środkami publicznymi. Wyra-
zem tego są różnego typu hasła, np. „tanie państwo”, co ma oznaczać 
redukcję wydatków na cele administracyjne. W takim kontekście 
prowadzone są dyskusje na forum rządu czy parlamentu skoncentro-
wane na poszukiwaniu możliwości ograniczenia wydatków. 

Inny kierunek dysput politycznych prowadzi do zwrócenia się 
w stronę dochodów publicznych. Wyrazem tego jest np. dążenie do 
zmniejszenia obciążeń podatkowych. Uwaga koncentruje się zatem 
na dwóch stronach gospodarki finansowej, czyli na procesach gro-
madzenia i wydatkowania środków publicznych. W tym układzie 
często znika z pola widzenia to, co ma charakter zasadniczy, czyli 
dyspozycje do zarządzania środkami publicznymi. Jak już wcześniej 
zostało stwierdzone, nie może to przybrać postaci generalnej. Nie 
ma bowiem jednolitości w obszarze finansów publicznych, mimo że 
ogólne założenie jest jednakowe dla wszystkich obszarów. 

Środki publiczne winny być tak zarządzane, aby były wykorzy-
stywane efektywnie, to znaczy maksymalnie przyczyniły się do za-
spokajania potrzeb społecznych różnych grup i warstw społecznych. 
Sięgając do wyżej wymienionych z instytucjonalnego i merytorycz-
nego punktu widzenia obszarów zarządzania finansami publicznymi, 
trzeba wskazać na istotę i cechy charakterystyczne tego procesu, 
w obrębie takich podstawowych instytucji, jak budżet państwa i bu-
dżety jednostek samorządu terytorialnego na wszystkich szczeblach. 
Z tej perspektywy patrząc, niezbędne jest wskazanie, na czym winno 
się opierać zarządzanie środkami budżetu państwa. 

Tradycyjny budżet, którego podstawowym elementem konstytu-
cji jest klasyfikacja budżetowa, musi ulec ewolucji w kierunku budże-
tu o charakterze „zadaniowo-projektowym”, elastycznym i efektyw-
nym w zarządzaniu. W tym miejscu można jedynie dodać, że obecnie 
obowiązują sztywne ramy gospodarki budżetowej z jednej strony 
i system poszczególnych dysponentów pierwszego stopnia z drugiej 
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strony, właściwie bardzo ograniczają możliwości racjonalnego za-
rządzania środkami publicznymi. 

Podobne problemy, tylko w mniejszej skali, towarzyszą budże-
tom jednostek samorządu terytorialnego. Na tym szczeblu, też 
przy zarządzaniu środkami publicznymi, występują bariery utrud-
niające w sposób zasadniczy efektywne zarządzanie. Wynika to 
z podobnych przyczyn do tych, które były wymienione w stosunku 
do budżetu państwa. I znowu, jedyna droga, która może zmienić tę 
sytuację, prowadzi do zmiany systemu konstrukcji budżetów i wy-
maga rezygnacji z dotychczasowych tradycyjnych metod.

Osobnym i bardzo ważnym obszarem zarządzania środkami pu-
blicznymi jest gospodarka ich nadwyżką lub niedoborem. Ponie-
waż niedobór w postaci deficytu budżetowego przeradzającego się 
w dług publiczny jest zjawiskiem powszechnym, wobec tego jemu 
trzeba poświęcić szczególną uwagę. W tym miejscu ważne jest, aby 
odróżnić strumieniowy charakter dochodów i wydatków, który do-
tyczy określonego czasu, jakim jest rok kalendarzowy, od kumulują-
cego się deficytu, który prowadzi do rozważań poświęconym pro-
blemom związanym z długiem publicznym.

Zarówno zjawisko deficytu budżetowego, jak i długu publiczne-
go nie może być traktowane „akcyjnie” (tj. podejmowane są działania 
mające na celu np. ograniczenie deficytu). Wymaga to bowiem długiej 
perspektywy i musi być zarządzane nie incydentalnie, ale długotrwale. 
Z tego względu zarządzanie wymienionymi zjawiskami ma szczególnie 
duże znaczenie. Może się np. okazać, że konieczne jest z racjonalnego 
i efektywnego punktu widzenia wykorzystanie środków publicznych, 
aby czasowo deficyt był zwiększony. Taka decyzja nie może mieć cha-
rakteru politycznego, a wynikać powinna ze względów ekonomicznych 
i społecznych. Ten obszar zarządzania środkami publicznymi ma fun-
damentalne znaczenie i wymaga zastosowania właściwych metod, tj. 
dostosowanych do natury regulowanych zjawisk. Powyższe uwagi od-
niesione do budżetu państwa mają zastosowanie do budżetów jedno-
stek samorządu terytorialnego. W tym jednak przypadku zarządzanie 
środkami publicznymi ma nie tylko odniesienia do gremiów decydują-
cych, np. rady odpowiedniego szczebla, ale ma wspomaganie instytu-
cjonalne w Regionalnych Izbach Obrachunkowych.
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Największy wpływ na obecny kształt i sposób zarządzania 
w sektorze publicznym wywarła koncepcja Nowego Zarządzania 
w Sektorze Publicznym (New Public Management). Korzenie tej 
koncepcji wywodzą się z Wielkiej Brytanii. W latach 80. organizacja 
i zarządzanie w brytyjskich usługach publicznych poddane zostały 
presji zmian. Zaczęto tworzyć nowe koncepcje zarządzania w sekto-
rze publicznym, które stały się natchnieniem dla wielu krajów OECD 
w reformowaniu administracji publicznej. Wyraźnie było widać, że 
zasadniczą zmianą postulowaną w Nowym Zarządzaniu w Sektorze 
Publicznym był sposób finansowania i styl zarządzania, jak również 
jasne wyrażanie celów organizacji i ich realizacja. Jaskrawe były rów-
nież dążenia do zwiększenia sterowności systemu usług publicznych. 

Na przestrzeni ostatnich lat powyższe założenia zostały zmodyfi-
kowane i rozbudowane. W rezultacie stworzono organizacyjne para-
dygmaty reformy instytucji publicznych.

 WAŻNE

Sformułowane zostały cztery koncepcje, według któ-
rych miano dokonywać reform w ramach Nowego Zarzą-
dzania w Sektorze Publicznym:

Model NPM 1. 
Zwiększanie efektywności

Model NPM 2. 
Decentralizacja i „odchudzanie sektora publicznego”

Model NPM 3. 
W poszukiwaniu doskonałości

Model NPM 4. 
Orientacja na usługi publiczne
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Państwo w systemie międzysektorowej współpracy pełni 
dwie, częściowo niezależne od siebie funkcje. Po pierwsze, państwo 
jest jednym z aktorów tejże współpracy, wchodzącym w interakcje 
z pozostałymi (państwo – sektor biznesu, co określane bywa także 
jako publiczno-prywatne partnerstwo, oraz państwo – sektor poza-
rządowy, czyli partnerstwo publiczno-społeczne). Po drugie, państwo 
– jako ustawodawca – określa zasady funkcjonowania sfery pu-
blicznej i reguły współpracy między aktorami. Daje to bezsprzecz-
nie państwu uprzywilejowaną pozycję, która w systemie demokra-
tycznym częściowo jest równoważona (a przynajmniej powinna być) 
przez zasadę ograniczonego charakteru władzy państwowej. 

 WAŻNE

W Europie dominują dwa modele współdziałania admi-
nistracji publicznej i organizacji pozarządowych w obsza-
rze pożytku publicznego (pożytku społecznego):

• model niemiecki
• model angielski.

Oba modele oparte są o standardy, które pełnią szereg kon-
kretnych, przydatnych funkcji, do których zaliczamy:
• funkcję normotwórczą – standardy formalnie i organizacyjnie 

warunkują modelowe porządkowanie relacji pomiędzy technicz-
no-organizacyjnymi i jakościowymi kryteriami świadczenia usługi 
a potrzebami w tym zakresie;

• funkcję stymulującą – standardy jako zespół czynników mających 
wpływ na kształt i zasady funkcjonowania rynku usług społecznych;

• funkcję ekonomiczną – poprzez kryteria kosztów, w tym kosztu 
jednostkowego, standardy określają racjonalność świadczonej sługi;

• funkcję społeczną – standardy porządkują relację między spo-
sobem funkcjonowania infrastruktury usług społecznych a pozio-
mem zaspokojenia potrzeb społecznych (określają czynnik jako-
ści życia).
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9. Redystrybucyjne aspekty opodatkowania 
a decyzje menedżerskie

Zasady opodatkowania dochodów osobistych oparte winny 
być o zasadę korzyści (ekwiwalencji) oraz zasadę zdolności płatni-
czej (równej ofiary). Obie zasady opierają się na wskazaniu innych 
cech charakteryzujących podatnika, które powinny być uwzględnione 
przy tworzeniu skali podatkowej. Zasada korzyści opiera się na de-
zyderacie (postulacie) obciążenia poszczególnych jednostek podat-
kiem proporcjonalnie do osiąganych przez nie korzyści z funkcjono-
wania państwa. Zasada zdolności płatniczej zakłada uzależnienie 
wysokości płaconych podatków od indywidualnie określonych możli-
wości ich ponoszenia

Korzyść a podatek w relacji przyczynowo-skutkowej.

Jeżeli korzyści rosną, to wysokość obciążeń podatkowych rów-
nież winna wzrastać. W praktyce ze względu na praktyki opodatko-
wania nie ma podatku od korzyści. Aby wybrać skalę podatkową, 
należy znaleźć związek między korzyścią a dochodem. Aby po-
wiązać korzyść z dochodem, należy wykorzystać elastyczność do-
chodową popytu na dobra publiczne.
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Elastyczność Skala podatkowa

>1 Progresywna

≈1 Liniowa (proporcjonalna)

<1 Regresywna

≈0 Ryczałt

 
Zasada zdolności płatniczej (równej ofiary) bazuje na poję-

ciu krańcowej użyteczności dochodu. Dochód nie może być podsta-
wą do stwierdzenia, jak wysoki podatek należy płacić. Nie możemy 
stwierdzić, że osoby osiągające taki sam dochód poniosą taką samą 
ofiarę. Trzeba brać pod uwagę użyteczność. Krańcowa użyteczność 
dochodu jest funkcją malejącą.

Stabilizacyjna funkcja finansów państwa obejmuje działania 
mające między innymi powodować osiągnięcie i utrzymanie rela-
tywnie wysokiego tempa wzrostu gospodarczego przy jednocze-
snym ograniczaniu zjawisk negatywnych, tj. wysokiej stopy bezro-
bocia i inflacji, łagodzeniu wahań cyklu koniunkturalnego, stabilizację 
rynku pieniężnego oraz możliwie najbardziej efektywne wykorzysta-
nie rzeczowych czynników produkcji. 

Rola państwa w gospodarce i jego wpływ na zachowanie się grup 
jednostek gospodarujących ulegała dynamicznym zmianom na prze-
strzeni wieków, zarówno w odniesieniu do form i zakresu oddziaływa-
nia, jak i stopnia ingerencji władz publicznych w mechanizm rynkowy. 
Począwszy od dominacji nurtu merkantylistycznego, leseferyzm, in-
terwencjonizm oparty na poglądach J.M. Keynesa, aż po teorie neo-
liberalne i neoklasyczne. 

W polityce interwencjonizmu najważniejszą rolę odgrywają in-
westycje publiczne, prowadzące do wzrostu globalnego popytu, 
jak i osiągnięciu pełnego zatrudnienia. Z założenia inwestycje pu-
bliczne powinny być podejmowane w obszarach społecznie i ekono-
micznie użytecznych, ale niepowodujących bezpośrednich efektów 
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potażowych (nie konkurują one wówczas z inwestycjami prywatny-
mi i nie prowadzą do „wypierania inwestycji prywatnych przez inwe-
stycje publiczne”). Inwestycje takie – zdaniem Keynesa – mogą być 
finansowane nawet kosztem wzrostu deficytu budżetowego, gdyż 
prowadzą one do powstania długu publicznego, ale nie zakłócają 
funkcjonowania podstawowych mechanizmów rynkowych. 

Zadanie narzędzi polityki fiskalnej sprowadza się zatem do 
zmniejszania amplitudy wahań cyklu koniunkturalnego poprzez wy-
korzystanie podatków i wydatków publicznych, czyli hamowania 
ekspansji gospodarki w okresie zbyt dużego wzrostu i stymulowanie 
aktywności gospodarczej w okresie osłabienia koniunktury. Głównym 
narzędziem tej polityki są podatki, których działanie polega na obni-
żaniu poziomu dochodów i redukowaniu wydatków prywatnych na 
konsumpcję indywidualną, jak i wpływaniu na poziom produkcji, in-
westycji i zatrudnienia w gospodarce. Wydatki państwa kształtują 
zaś wielkość globalnego popytu. 

W ramach polityki fiskalnej wyróżniamy jej formę aktywną 
i pasywną w wykorzystywaniu instrumentów podatkowych dla osią-
gania celu stabilizacji gospodarki i innych celów społeczno-ekono-
micznych. W aktywnej polityce fiskalnej wykorzystuje się m.in. 
zmiany stawek, poziomu i zasad opodatkowania w zależności od 
fazy cyklu koniunkturalnego. Polityka pasywna charakteryzuje się 
wykorzystaniem metody automatycznych stabilizatorów koniunk-
tury (np. progresywne opodatkowanie dochodów ludności) celowo 
wkomponowanych w system podatkowy49. Aktywna polityka fi-
skalna prowadzi do wzrostu udziału wydatków publicznych w do-
chodzie narodowym, przez co spotyka się z krytyką zwolenników 
nurtu liberalnego. Problemem aktywnej polityki fiskalnej jest to, iż 
decyzje dotyczące zmian w poszczególnych instrumentach fiskal-
nych wymagają zmian w prawie podatkowym i innych aktach praw-
nych. Powoduje to znaczące opóźnienia czasowe w działaniu in-
strumentów polityki fiskalnej, co może osłabiać skuteczność polityki  
 

49 Por. J. Kropiwnicki, Teoria automatycznych stabilizatorów koniunktury, PWN, 
Warszawa 1976, s. 143–144 i 258; N.G. Mankiw, Principles of Macroecono-
mics 5e, South-Western Cengage Learning, Washington, 2008; R. Milewski, 
Elementarne zagadnienia ekonomii, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 
1999; R.L. Miller, D. VanHoose, Macroeconomics Theories, Policies and Inter-
national Applications, South-Western College Publishing, New York 1998.
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interwencyjnej, jak i sens jej wykorzystania ze względu na zmienia-
jącą się sytuację gospodarczą50. 

Niektóre wydatki i dochody publiczne mogą działać samo-
czynnie, wpływając automatycznie na kształtowanie się globalnego 
popytu i w ten sposób wpływając stabilizująco na gospodarkę. 
Do automatycznych stabilizatorów koniunktury zaliczamy przede 
wszystkich podatki dochodowe, pośrednie (nakładane na artykuły 
konsumpcyjne) oraz różnorodne świadczenia społeczne. Automa-
tyczne stabilizatory zmieszają podatność gospodarki na wstrząsy 
poprzez wbudowaną „giętkość” systemu podatkowego. Przykłado-
wo, progresywne opodatkowanie dochodów ludności powoduje, iż 
w okresie recesji spadek dochodów ludności generuje jeszcze szyb-
szy (poprzez progresywny charakter stawek) spadek podatkowych 
dochodów budżetowych. Dochód pozostający do dyspozycji gospo-
darstw domowych obniża się wolniej niż dochód brutto, wobec czego 
spadek popytu globalnego jest mniejszy, niż wynikałoby to ze spadku 
dochodu narodowego. 

Automatyzm systemu podatkowego hamuje tempo spadku 
produkcji, zatrudnienia i dochodu narodowego. W okresie ożywienia 
koniunktury i wzrostu dochodów gospodarstw domowych podatkowe 
dochody budżetowe rosną szybciej niż dochody ludności. Wówczas 
podatki automatycznie hamują wzrost popytu ludności, przeciwdzia-
łając powstaniu presji inflacyjnej. Wady podatków jako automatycz-
nych stabilizatorów polegają na tym, iż podatki, oddziałując na glo-
balny popyt, mogą zmniejszyć wahania koniunktury gospodarczej 
jedynie w krótkim okresie czasu, nie stwarzając warunków do zmiany 
aktualnej sytuacji gospodarczej. Zadaniem automatycznych stabili-
zatorów koniunktury jest jedynie utrzymanie dotychczasowego po-
ziomu aktywności gospodarczej, przez co nie stwarzają warunków 
zrównoważonego wzrostu, który wymaga jednakowego tempa wzro-
stu mocy wytwórczych, zatrudnienia i efektywnego popytu. 

Poza tym, skutkiem działania automatycznych stabilizatorów jest 
tendencja do powstawania deficytu budżetowego w okresach re-
cesji oraz nadwyżek w okresach ożywienia. W tych warunkach dą-

50 A. Wojtyna, Nowoczesne państwo kapitalistyczne a gospodarka. Teoria i prak-
tyka, PWN, Warszawa 1990; K. Markowski, Rola państwa w gospodarce kapi-
talistycznej, PWE, Warszawa 1989.
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żenie do ścisłego powiązania rocznych wydatków rządowych z rocz-
nymi dochodami byłoby niewskazane i prowadziłoby do konieczności 
rezygnacji z wielu automatycznych stabilizatorów koniunktury.

Charakter stabilizacyjnej roli podatków można zaprezentować 
na przykładzie makroekonomicznego modelu gospodarki ryn-
kowej, który pokazuje zachowanie się konsumentów, inwestorów, 
sektora publicznego i zagranicy jako odbiorców oraz przedsiębiorstw 
jako dostawców towarów i usług na rynku. Model ten służy wyjaśnie-
niu wzajemnych relacji globalnego popytu i podaży i wynikających 
z tych relacji wahań koniunktury gospodarczej.

Wyznaczając metodą algebraiczną warunki równowagi makro-
ekonomicznego modelu gospodarki otwartej, to równania funkcji IS 
i funkcji LM są równaniami stóp procentowych. Zatem dla zacho-
wania równowagi ogólnej należy stopę procentową funkcji IS, która 
zapewnia równowagę w sektorze realnym gospodarki, zrównać ze 
stopą procentową funkcji LM, zapewniającej równowagę w sektorze 
monetarnym.

 WAŻNE

Stopy te można zapisać:

R (d + n) = a + e + g + G – Y [1 – b (1 – t) + m],

a zatem: 

R = {a + e + g + G – Y [1 – b (1 – t) + m]} : (d + n).

Równanie to (równanie funkcji inwestycje – oszczędności IS) 
wskazuje na wysokość stopy procentowej, zapewniającej 
zrównanie inwestycji z oszczędnościami w warunkach okre-
ślonych przez inne funkcje i zmienne niezależną G makroeko-
nomicznego modelu gospodarki rynkowej.



  
2. Ekonomia jako obszar decyzji menedżerskich 

111

Gdzie: 
R – stopa procentowa;
a – oznacza stałą wielkość konsumpcji przeniesioną z okresów 
poprzednich;
e – oznacza wielkość nakładów inwestycyjnych, przeniesioną 
z okresów poprzednich;
g – jest to wartość eksportu netto z poprzedniego okresu;
Y – dochód (PKB);
m – współczynnik krańcowej skłonności do importu;
n – współczynnik wrażliwości eksportu netto na stopę procen-
tową;
t – stopa obciążeń fiskalnych netto;
G – wydatki publiczne na zakup towarów i usług;
b – współczynnik skłonności do konsumpcji;
k – współczynnik preferencji płynności;
h – oznacza współczynnik wrażliwości popytu na pieniądz na 
stopę procentową;
M – ilość (podaż) pieniądza.

Algebraiczna postać funkcji płynność – pieniądz LM, która wy-
znacza wartość stopy procentowej zapewniającej równowagę popytu 
i podaży pieniądza, ma postać: R = (k/h) Y – (1/h) M. 

Porównanie prawych stron tych równań daje wyrażenie: {a + e + 
g + G – Y [1 – b (1 – t) + m]} : (d + n) = (Yk : h) – (M : h). Wyznacza-
jąc Y otrzymujemy: Y = a + e + g + G + [M (d + n) / h] : 1 – b (1 – t) 
+ m + [k (d + n) / h]. 

Powyższe równanie wyraża wielkość globalnego popytu, przy 
której spełnione są wszystkie warunki równowagi w gospodarce, 
określone przez tożsamość dochodowo-wydatkową, funkcję kon-
sumpcji, funkcję inwestycji, funkcję eksportu netto i funkcję popytu 
na pieniądz przy danych parametrach tej funkcji (a, e, d, d, n, b, m, t, 
k, h) i wielkościach zmiennych niezależnych (G i M). 

W równaniu tym zawarte są również decyzyjne instrumenty po-
lityki fiskalnej, które poprzez kształtowanie globalnego popytu mają 
zapewnić stabilny i zrównoważony wzrost gospodarczy i prawidłowe 
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wykorzystanie jej potencjału produkcyjnego. Do instrumentów tych 
zaliczamy wydatki publiczne na zakup towarów i usług (G) oraz sto-
pę obciążeń fiskalnych netto (t). Przy czym występująca w równaniu 
stopa obciążeń fiskalnych netto występuje w zagregowanej formie, 
bowiem na jej wielkość – w relacji do PKB – składają się wszystkie 
przymusowe płatności na rzecz funduszy publicznych (podatki, opła-
ty, składki na ubezpieczenia zdrowotne i społeczne itp.) pomniejszo-
ne o – także w relacji do PKB – płatności pieniężne z sektora publicz-
nego do sektora prywatnego. 

Każdy z tych elementów składowych stopy obciążeń netto, 
w ramach realizacji stabilizacyjnej funkcji polityki państwa, może być 
wykorzystywany oddzielnie, w zależności od oceny przydatności 
szczegółowych instrumentów polityki fiskalnej. Skuteczność dzia-
łania instrumentów fiskalnej polityki stabilizacyjnej mierzona ich 
efektem dochodowym zależy od wrażliwości popytu inwestycyjnego, 
eksportu netto i popytu na stopę procentową. Skuteczność omawia-
nych instrumentów nie może być kwestionowana, bowiem wynika 
ona z relacji matematycznych modelu, a nie z założeń danej teorii 
ekonomicznej. Kwestionowana jest jedynie realność efektów docho-
dowych finansowej polityki stabilizacyjnej. Zwolennicy klasycznych 
nurtów ekonomii dowodzą, iż efekty dochodowe realizacji stabi-
lizacyjnej funkcji finansów państwa są wyłącznie nominalne, czyli 
wzrost dochodu narodowego jest efektem inflacyjnego wzrostu cen. 
Zwolennicy nurtów keynesowskich w teorii ekonomii zakładają, 
iż w warunkach suboptymalnego wykorzystywania potencjału ekono-
micznego kraju powiększanie globalnego popytu w ramach fiskalnej 
polityki stabilizacyjnej przynosi efekty realne w postaci wzrostu wo-
lumenu składających się na PKB towarów i usług, bez inflacyj-
nego wzrostu cen, a presja inflacyjna może się pojawić, ale dopiero 
przy powstaniu nadwyżki globalnego popytu nad podażą, określaną 
przez optymalne wykrzesanie mocy produkcyjnych (potencjału eko-
nomicznego) kraju.
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10.  Pytania testowe

1. Funkcja alokacyjna w ramach polityki ekonomicznej państwa:
a) może być realizowana za pomocą udzielanych przez państwo 

kredytów,
b) nie może być realizowana za pomocą dotacji podmiotowych 

z budżetu państwa,
c) polega na rozdzielaniu pieniądza za pomocą zasiłków i zapo-

móg między obywateli,
d) żadne z powyższych.

2. W przypadku wspólnych zasobów:
a) występuje konkurencja w konsumpcji i nie występuje możli-

wość wyłączenia z konsumpcji,
b) występuje konkurencja w konsumpcji i występuje możliwość 

wyłączenia z konsumpcji,
c) nie występuje konkurencja w konsumpcji i nie występuje moż-

liwość wyłączenia z konsumpcji,
d) nie występuje konkurencja w konsumpcji i nie występuje moż-

liwość wyłączenia z konsumpcji.

3. W przypadku dóbr społecznych:
a) państwo jako jedyne ma możliwość ich finansowania,
b) istnieje możliwość wyboru rodzaju finansowania między pu-

blicznym a prywatnym,
c) państwo nie ma nigdy możliwości ich finansowania i społe-

czeństwo samo musi je sobie dostarczać,
d) żadne z powyższych.

4. W przypadku dóbr klubowych:
a) występuje konkurencja w konsumpcji i nie występuje możli-

wość wyłączenia z konsumpcji,
b) występuje konkurencja w konsumpcji i występuje możliwość 

wyłączenia z konsumpcji,
c) nie występuje konkurencja w konsumpcji i nie występuje moż-

liwość wyłączenia z konsumpcji,
d) nie występuje konkurencja w konsumpcji i nie występuje moż-

liwość wyłączenia z konsumpcji.
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5. Do podstawowych funkcji polityki ekonomicznej państwa 
należą:

a) fiskalna, alokacyjna, stabilizacyjna
b) alokacyjna, redystrybucyjna, stabilizacyjna
c) stymulacyjne, gospodarcze, społeczne
a) funkcje: fiskalna, alokacyjna, stabilizacyjna, 
b) funkcje: alokacyjna, redystrybucyjna, stabilizacyjna, 
c) funkcje: stymulacyjna, gospodarcza, społeczna.

6. W gospodarce rynkowej finanse sektora publicznego 
między innymi obejmują:

a) budżet państwa, budżety przedsiębiorstw, 
b) budżet państwa, budżety jednostek samorządu terytorialnego 

(JST), 
c) budżety gospodarstw domowych, budżety JST, 
d) ubezpieczenia społeczne, ubezpieczenia gospodarcze.

7.  Polityka fiskalna to:
a) czynności gromadzenia i wydatkowania środków publicznych, 
b) dobór źródeł i metod gromadzenia oraz kierunków i sposobów re-

alizacji wydatków publicznych dla osiągnięcia celów społecznych 
i gospodarczych ustalonych przez właściwe organy publiczne, 

c) zbiór norm prawnych określających podmioty gromadzące i wy-
datkujące środki publiczne, ich formę organizacyjną oraz zasa-
dy prowadzenia przez nie publicznej gospodarki finansowej,

d) podmioty gromadzące i wydatkujące środki publiczne.

8.  Za politykę fiskalną odpowiada przede wszystkim:
a) parlament,
b) Rada Polityki Pieniężnej, 
c) rząd.

9.  Metoda pośrednia realizacji funkcji ekonomicznych pań-
stwa polega na kształtowaniu przez państwo:

a) stopy procentowej,
b) stopy podatkowej,
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c) zasad amortyzacji środków trwałych,
d) wszystkich powyższych instrumentów ekonomicznych.

10.  Głównymi instrumentami realizacji funkcji redystrybucyj-
nej przez państwo są:

a) system podatkowy i wydatki budżetowe,
b) stopy oprocentowania,
c) stopa redyskontowa,
d) żadna z powyższych odpowiedzi.

11.  Działania wspierające bezpieczeństwo finansów publicz-
nych to: 

a) określanie kierunków polityki budżetowej, w tym wyznaczanie 
kwoty maksymalnych wydatków zgodnych ze stabilizującą re-
gułą wydatkową oraz ścieżki dochodzenia do średniookreso-
wego celu budżetowego (MTO),

b) monitorowanie stanu finansów publicznych, w szczególności 
poziomu deficytu budżetu państwa, ryzyka przekroczenia pro-
gów ostrożnościowych i wartości referencyjnych zdefiniowa-
nych w regulacjach krajowych i UE oraz ewentualne wdraża-
nie mechanizmów sanacyjnych, 

c) opracowywanie regularnych sprawozdań i informacji z wyko-
nania budżetu państwa, 

d) wszystkie powyższe odpowiedzi.

12.  System finansowy państwa to:
a) układ podmiotowy źródeł przychodów, wpływów z prywatyza-

cji i dochodów z opłat,
b) zespół instytucji prawnych połączonych w sposób celowy i lo-

giczny w całość, służący gromadzeniu środków pieniężnych 
i ich wydatkowaniu,

c) zbiór wszystkich podatków i opłat oraz regulacji dotyczących 
ich poboru,

d) wszystkie odpowiedzi są poprawne.



Ekonomia menedżerska 
Część I – Podręcznik

116

13. Warunki posługiwania się rachunkiem ekonomicznym 
obejmują:

a) procedury wdrażania procesów zarządzania jakością, 
z uwzględnieniem norm ISO,

b) założenie, iż efekty i nakłady działalności gospodarczej mu-
szą być mierzalne, a efekty i nakłady muszą być zdefiniowane 
w jednakowych jednostkach miary,

c) posiadanie wieloznacznego i wieloelementowego kryterium 
wyboru.

14.  Rachunek ekonomiczny jako narządzie optymalizacji 
musi mieć określone:

a) względną optymalność w stosunku do przyjętego celu, 
b) wielowariantowość, kompleksowość i dualizm,
c) stabilność organizacyjną i strategię rozwoju organizacji opartą 

o value based management.

15.  Wielowymiarowość rachunku ekonomicznego wiąże się z:
a) różnorodnością stosowanych form płacowego i pozapłacowe-

go motywowania w organizacji,
b) wyborem jednego z wielu kierunków działań gospodarczych. 

Im większa liczba wariantów rozwiązań, tym większe szanse, 
że wybór będzie bliższy optymalnemu rozwiązaniu,

c) optymalizacją procesu podejmowania decyzji ekonomicznych 
w oparciu o analizę marginalną.

16. Kompleksowość rachunku ekonomicznego:
a) odnosi się do efektywnego wykorzystania modeli ekonome-

trycznych w zarządzaniu publicznym,
b) odnosi się do stosowania rozwiązań bazujących na sztucznej 

inteligencji,
c) odnosi się do wszystkich sfer jego zastosowania, w szczegól-

ności sfery makroekonomicznej, jak i mikroekonomicznej.
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17. Dualność rachunku ekonomicznego w szczególności ma 
ważne znaczenie:

a) w znalezieniu odpowiedzi na pytanie dotyczące tego, czy 
można równolegle stosować obie zasady racjonalnego go-
spodarowania, tj. kompleksowość i wielowymiarowość,

b) w budowaniu relacji B2B oraz biznes versus administracja pu-
bliczna,

c) w kształtowaniu polityki cen i kosztów w rachunku ekonomicz-
nym organizacji.

18. Na poziom racjonalności zachowań podmiotów rynku 
mają wpływ m.in.:

a) potrzeby konsumentów, a w szczególności poziom ich racjo-
nalności oraz znalezienie przez konsumenta najlepszej opcji 
wśród wszystkich, które brał pod uwagę,

b) bariery związane z możliwościami wyboru wskutek asymetrii 
informacji,

c) poziom nieracjonalności posiadanych przez klienta zasobów 
informacyjnych.

19. Decyzje refleksyjne:
a) to decyzje podejmowane w oparciu o rachunek różniczkowy,
b) to decyzje przemyślane, logiczne, wymagające dokładniejszej 

analizy i oceny możliwych opcji wyboru, poszukiwania nie-
zbędnych informacji w procesie decyzyjnym, co automatycz-
nie wydłuża jego czas,

c) to decyzje podejmowane w sposób rutynowy (decyzje oparte 
na schematach, wcześniejszych wyborach, które przyniosły 
konsumentowi zadowolenie).
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20. Decyzje nierefleksyjne:
a) to decyzje podejmowane w oparciu o rachunek różniczkowy,
b) to decyzje przemyślane, logiczne, wymagające dokładniejszej 

analizy i oceny możliwych opcji wyboru, poszukiwania nie-
zbędnych informacji w procesie decyzyjnym, co automatycz-
nie wydłuża jego czas,

c) to decyzje opierające się na doświadczeniach, nawykach kon-
sumentów lub naśladowaniu innych, a proces podejmowania 
decyzji jest krótki. Dotyczą dóbr i usług niższego rzędu, które 
zaspokajają podstawowe potrzeby.

21. PKB liczony od strony produkcyjnej:
a) to wartość dodana wytworzona przez wszystkie podmioty 

w kraju. Oblicza się ją, odejmując koszty produkcji od wartości 
wytworzonych towarów i usług,

b) to suma dochodów wszystkich właścicieli produkcji w kraju. 
Oblicza się ją, dodając do siebie dochody z pracy, dochody 
z kapitału, dochody państwa i amortyzację,

c) to suma wydatków wszystkich nabywców dóbr finalnych we-
dług wzoru: konsumpcja + inwestycje + wydatki rządowe (bez 
transferów) + zmiana stanu posiadania.

22. PKB liczony od strony konsumpcyjnej:
a) to suma konsumpcji w Polsce powiększona o eksport i po-

mniejszona o import + inwestycje + wydatki rządowe,
b) to wartość dodana wytworzona przez wszystkie podmioty 

w kraju. Oblicza się ją, odejmując koszty produkcji od wartości 
wytworzonych towarów i usług,

c) to suma dochodów wszystkich właścicieli produkcji w kraju. 
Oblicza się ją, dodając do siebie dochody z pracy, dochody 
z kapitału, dochody państwa i amortyzację.

23. Produkt Narodowy Brutto:
a) to wartość dodana wytworzona przez wszystkie podmioty 

w kraju. Oblicza się ją, odejmując koszty produkcji od wartości 
wytworzonych towarów i usług,

b) jest miarą produkcji wytworzonej przez czynniki wytwórcze zlo-
kalizowane na terytorium danego kraju, niezależnie od tego, 
kto jest ich właścicielem. Produkt Narodowy Brutto (PNB) – 
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miernik całkowitych dochodów osiąganych przez obywateli 
danego kraju powiększonych o dochody netto z tytułu własno-
ści za granicą,

c) to wartość dodana wytworzona przez wszystkie podmioty 
w kraju. Oblicza się ją, odejmując koszty produkcji od wartości 
wytworzonych towarów i usług.

24. Terminem „wartość dodana” określa się:
a) rodzaj podatku,
b) synergię w ekonomii,
c) pozytywny efekt zewnętrzny,
d) przyrost wartości produktu na pewnym etapie produkcji.

25. Wahania produkcji (cykliczne) w gospodarce wywołane 
są zmianami:

a) popytu globalnego,
b) produkcji potencjalnej,
c) PKB,
d) dochodu narodowego.

26. W długim okresie w gospodarce:
a) produkcja jest równa potencjalnej,
b) na wielkość produkcji wpływa wielkość popytu globalnego,
c) zakłada się, że ceny i płace są sztywne,
d) żadna z powyższych odpowiedzi nie jest poprawna.

27.  PNN obejmuje:
a) pieniężną wartość dóbr i usług, uzyskanych przez naród 

z działalności gospodarczej,
b) PKB po odjęciu amortyzacji,
c) PNB po odjęciu amortyzacji,
d) wszystkie dochody osiągane przez obywateli danego kraju 

zarówno w kraju, jak i za granicą.

28. Dochód narodowy może być mierzony jako:
a) całkowita produkcja dóbr i usług,
b) całkowite dochody czynników wytwórczych,
c) całkowite wydatki na produkt narodowy,
d) każda z powyższych wielkości.
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29. PNB pomniejszony o amortyzację i podatki pośrednie jest 
dochodem narodowym w cenach:

a) rynkowych,
b) urzędowych,
c) maksymalnych,
d) czynników produkcji.

30. Dochód narodowy mierzy się, aby:
a) dostarczyć rządowi niezbędnych informacji,
b) rejestrować zmiany w standardzie życia,
c) porównać standardy życia w różnych krajach,
d) osiągnąć każdy z powyższych celów.

31. Popyt globalny (zagregowany) to:
a) zależność między poziomem stopy procentowej a całkowitą 

wielkością popytu w cenach stałych w danym okresie,
b) zależność między ogólnym poziomem cen a realnym docho-

dem narodowym w danym okresie,
c) zależność między ceną danego dobra lub usługi a ilością, któ-

rą konsumenci są skłonni nabyć w danym okresie,
d) zależność między poziomem dochodu narodowego a plano-

wanymi wydatkami.

32. Zagregowana podaż zależy od:
a) zasobów pracy ludzkiej,
b) nagromadzonego i zainwestowanego kapitału,
c) zasobów surowcowych,
d) poziomu technologicznego i postępu technicznego,
e) wszystkich powyższych czynników.

33. Przykładem automatycznego stabilizatora jest/są:
a) autonomiczne inwestycje,
b) autonomiczne wydatki rządowe,
c) podatki dochodowe netto,
d) konsumpcja autonomiczna.
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34. Restrykcyjna polityka pieniężna wyraża się przez:
a) ograniczenie podaży pieniądza,
b) obniżenie stopy podatkowej,
c) wzrost wydatków rządowych
d) żadna z odpowiedzi nie jest poprawna.

35. Ekspansywna polityka fiskalna przyczyni się w krótkim 
okresie do:

a) wzrostu dochodu narodowego i spadku stóp procentowych,
b) wzrostu dochodu narodowego i wzrostu stóp procentowych,
c) spadku dochodu narodowego i spadku stóp procentowych,
d) spadku dochodu narodowego i wzrostu stóp procentowych.
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1. Ograniczoność zasobów a decyzje  
ekonomiczne

Współczesne uwarunkowania globalizacyjne, szczególnie 
w sferze funkcjonowania przedsiębiorstwa na rynkach globalnych, 
wymusiły nowe podejście do zagadnień ekonomii menadżerskiej, 
szczególnie w takich obszarach, jak:
1. analiza efektywności, zakładająca rozszerzenie tradycyjnych na-

rzędzi o nowe, przy jednoczesnym zwróceniu uwagi na problem 
nadwyżki konsumenta i o efektywność alokacyjną;

2. określenie istoty i kontroli naturalnego monopolu, regulacji i dere-
gulacji gospodarczych;

3. szerszej analizy struktury rynku, rozwinięcia teorii oligopolu 
z firmą dominującą, wprowadzeniu reguł racjonalności związanej 
oraz teorii gier itp.;

4. szerszego uwzględnienia teorii i polityki antytrustowej;
5. podziału dochodów i opłacania czynników produkcji;
6. tworzenia holistycznych powiazań ekonomii z rachunkowo-

ścią zarządczą oraz zarządzaniem procesowym i projektowym, 
a w sektorze publicznym z regułami new public management. 

Aktualnie ekonomię (mikroekonomię) traktuje się jako metodę 
badania gospodarki, której istotą są działania oparte o trzy etapy: 
(1) rozpoznanie rynku, analizę jego działań oraz wyjaśnienia, w jaki 
sposób te działania oddziałują na gospodarkę; (2) ujawniania rynko-
wych mechanizmów koordynujących i ich wpływu na decyzje pod-
stawowych podmiotów gospodarczych oraz (3) połączenia „rynków 
ich uczestników” w obieg gospodarczy. Oznacza to, iż mikroekono-
mia jest metodą badań rynku i zachowań rynkowych. Poszukując 
rozwiązań optymalnych, z perspektywy kosztów i korzyści dla kon-
sumenta (przedsiębiorcy, decydenta), które przyniosłoby największe 
korzyści, odwołuje się przy podejmowaniu decyzji alokacyjnych do 
kilku zasad, a wśród nich przede wszystkim: zasady optymalizacji; 
zasady malejących korzyści marginalnych; zasady rosnącego kosztu 
marginalnego oraz zasady optymalizacji decyzji51.

51 P. Samuelson, W. Nordhaus, Ekonomia, t. II, PWN, Warszawa 2008; J. Slo-
man, Podstawy ekonomii, PWE, Warszawa 2001; E. Kwiatkowski, R. Milewski, 
Podstawy ekonomii, PWN, Warszawa 2007; J.E. Stiglitz, Ekonomia sektora 
publicznego, PWN, Warszawa 2001.
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Gospodarowanie związane jest z ograniczonością (rzadko-
ścią) zasobów oraz technologii i polega na odpowiedniej alokacji 
(podziale) czynników wytwórczych pomiędzy konkurencyjne zasto-
sowania. W konsekwencji społeczeństwo (konsument) stoi przed 
koniecznością ciągłego dokonywania wyborów, a więc podejmowa-
nia decyzji ekonomicznych: co wytwarzać?, jak wytwarzać? oraz jak 
dzielić wytworzone dobra?

Rzadkość jest wynikiem zależności między zapotrzebowa-
niem ludzi na dobra a ograniczonymi zdolnościami wytwarzania 
tych dóbr. Problem rzadkości występuje zawsze, gdy zapotrzebo-
wanie ludzi na dobra przewyższa możliwości ich wyprodukowania. 
Rzadkość zasobów i nieograniczoność potrzeb powodują, że ludzie 
muszą dokonywać wyborów typu: co, jak i dla kogo produkować. 

Każdemu wyborowi towarzyszą dwa efekty: korzyści i koszty. 
Decydując się na podjęcie określonej działalności gospodarczej, 
spodziewamy się osiągnąć określone korzyści. Jednocześnie każ-
de osiągnięcie korzyści oznacza powstanie kosztu alternatywnego 
(kosztu utraconych możliwości).

 WAŻNE

Cechy kosztu alternatywnego:

• jest określany dokładnie w momencie wyboru;
• jest zawsze ponoszony wyłącznie przez tego, kto podejmu-

je decyzję;
• ma charakter subiektywny – nie może być mierzony przez 

kogokolwiek innego, jak podejmującego decyzję;
• jest oparty na przewidywaniach i dotyczy przyszłości, gdyż 

jakakolwiek podejmowana decyzja zawsze z konieczności 
dotyczy przyszłości;

• jest czymś, co nigdy nie jest realizowane, gdyż dokonując 
wyboru, pozostawiamy pewną alternatywę niezrealizowa-
ną i ją traktujemy jako koszt.
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Możliwości wyborów gospodarczych, jakie posiadamy, obrazuje 
krzywa możliwości produkcyjnych, która jest graficznym przedsta-
wieniem granic możliwości wytwórczych podmiotu (całej gospodarki). 
Granica możliwości produkcyjnych oddziela dwa zbiory kombina-
cji: kombinacje osiągalne, które znajdują się poniżej krzywej możli-
wości produkcyjnych i oznaczają niepełne wykorzystanie dostępnych 
zasobów i technologii, oraz kombinacje nieosiągalne, wskazujące na 
wielkości produkcji, których nie da się osiągnąć przy danej wielkości 
zasobów i technologii.

W dłuższym okresie kombinacje nieosiągalne mogą stać się 
osiągalnymi dzięki wprowadzeniu postępu technicznego i orga-
nizacyjnego do procesów gospodarowania. Do czynników wpły-
wających na zwiększenie ilości i jakości zasobów, a także do przesu-
nięcia krzywej możliwości produkcyjnych w górę (w prawo) zaliczyć 
możemy: postęp techniczny, inwestycje, wzrost poziomu wykształ-
cenia oraz wzrost wskaźnika aktywności zawodowej. Kształt krzywej 
możliwości produkcyjnych wygiętej w łuk wynika z alokacji (rozdzia-
łu) zasobów w kierunku najefektywniejszego wykorzystania. Krzy-
wa możliwości produkcyjnych może mieć także kształt linii prostej. 
Zwiększenie wytwarzania jednego dobra o jednostkę oznacza po-
święcenie takiej samej ilości jednostek dobra drugiego. 
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 WAŻNE

Rozwój myśli ekonomicznej przejawiający się w two-
rzeniu i funkcjonowaniu różnych systemów gospodarczych 
doprowadził do wykształcenia trzech podstawowych typów 
gospodarki rynkowej:

• neoliberalnej,
• interwencjonistycznej,
• społecznej.

Neoliberalna gospodarka rynkowa niesie postulat gospodar-
ki „czystej”, pozbawionej jakichkolwiek form ingerencji państwa 
w gospodarkę. Funkcje regulacyjne pełni jedynie polityka pieniężno
-kredytowa, prowadzona przez (na ogół) niezależny Bank Centralny. 
Rolę państwa natomiast ogranicza się do tworzenia prawa i wypeł-
niania roli „strażnika” ustroju. Ponadto nie wpływa ono na wielkość 
popytu w gospodarce, a jedynie tworzy sprzyjające warunki do wzro-
stu podaży oraz aktywności producentów i handlowców, zmuszanych 
przede wszystkim przez konkurencję do obniżania kosztów produkcji 
i cen. Ten typ gospodarki szczególnie był eksponowany w USA za 
czasów prezydentury Ronalda Reagana (1981-1989). 

Interwencjonistyczna gospodarka rynkowa dopuszcza in-
gerencję państwa w gospodarkę. Jej zwolennicy wychodzą z za-
łożenia, że interwencjonizm państwowy prowadzi w rozliczeniu glo-
balnym do większych korzyści społecznych niż strat wynikających 
z ograniczania swobody działania mechanizmów rynkowych. Pań-
stwo nie dopuszcza do nadmiernej selekcji przedsiębiorstw przez ry-
nek, przez co ogranicza skłonność do podwyższania efektywności 
gospodarowania, a także poważanie osłabia skutki błędnych decyzji 
gospodarczych podejmowanych przez indywidualnych inwestorów. 
Ten typ gospodarki znalazł swoje urzeczywistnienie w krajach rzą-
dzonych przez socjaldemokratów, np. we Francji i Szwecji. Obecnie 
większość krajów wycofuje się z tak rozumianej gospodarki interwen-
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cjonistycznej, ponieważ osiągnęły one gorsze efekty ekonomiczne 
niż kraje, których gospodarka bardziej odpowiada typowi neoliberal-
nemu lub społecznej gospodarce rynkowej.

Społeczna gospodarka rynkowa akceptuje ustawodawstwo 
gwarantujące społeczeństwu bezpieczeństwo socjalne na poziomie 
określonym i gwarantowanym przez prawo, natomiast nie akceptu-
je ingerencji państwa w funkcjonowanie mechanizmów rynkowych, 
które powinny działać swobodnie, w granicach ustalonych przez prawo, 
a także w granicach określonych porozumieniami pracodawców ze związ-
kami zawodowymi. Ideę tego typu gospodarki rynkowej urzeczywistnił 
w Niemczech Ludwig Erhard (minister gospodarki w latach 1949-1963 
i Kanclerz w latach 1963-1966). W tym czasie gospodarka niemiecka roz-
wijała się w tempie 8% rocznie, bezrobocie wynosiło 2,2%, a inflacja 2%.

2. Popyt i podaż

Podstawowymi elementami rynku są: popyt, podaż i cena. Pra-
widłowości powiązań i współzależności przyczynowo-skutkowych mię-
dzy popytem, podażą i ceną nazywane są prawem popytu i podaży. 

Popyt jest relacją między ceną dobra (usługi) a jego ilością, któ-
rą konsumenci są skłonni i są w stanie nabyć w danym czasie przy 
założeniu, że wszystkie inne czynniki wpływające na popyt pozostają 
bez zmian (założenie ceteris paribus). Inaczej mówiąc, popyt jest 
zapotrzebowaniem na konkretne produkty w danym czasie, jakie 
zgłasza kupujący przy określonych cenach i w ramach posiadanych 
możliwości nabywczych (dochód). Popyt wszystkich konsumentów 
na rynku nazywamy popytem rynkowym. Popyt możemy podzielić na 
popyt produkcyjny oraz popyt konsumpcyjny. Ze względu na zasięg 
oddziaływania popyt konsumpcyjny dzielimy na: globalny, regionalny, 
na konkretny produkt oraz w konkretnym segmencie rynku. 

Oprócz ceny na kształtowanie się popytu wpływają:
• dochody konsumentów [większe dochody, większe możliwości 

nabywcze i odwrotnie];
• potrzeby, wymagania i gusta konsumentów, które decydują 

o strukturze popytu;
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• liczba konsumentów tworząca siłę popytu (np. rynek polski 
jest atrakcyjniejszy dla sprzedawców z Unii Europejskiej niż ry-
nek słowacki);

• struktura demograficzna, określająca wielkość zapotrzebowa-
nia na poszczególne rodzaje produktów przez określone grupy 
konsumentów;

• oczekiwania konsumentów co do ceny określonych produk-
tów, np. zmniejszenie uprawy buraków cukrowych w danym roku 
może spowodować sezonowe obniżenie wielkości produkcji cu-
kru, a więc wzrost jego ceny. Ludzie, przewidując taką sytuację, 
dokonują zwiększonych zakupów i tym samym okresowo powięk-
szają wielkość popytu na cukier;

• efekty naśladownictwa i demonstracji. Nazywane są tak zja-
wiska powodujące wzrost popytu w wyniku naśladownictwa, np. 
stylu konsumpcji innych osób, sposobu ubierania itd. Efekt naśla-
downictwa występuje wówczas, kiedy popyt na dany produkt zgła-
szany przez pojedynczego konsumenta zmienia się w kierunku 
podporządkowania popytowi większości konsumentów. Typowym 
przykładem jest moda. Efekt demonstracji przejawia się w tzw. 
efekcie snobizmu i efekcie Veblena (Thorstein Veblen, amerykań-
ski ekonomista 1857-1929). Efekt snobizmu występuje wówczas, 
gdy popyt określony przez pojedynczego konsumenta zmienia się 
w kierunku odwrotnym niż popyt większości konsumentów. Kon-
sumenci (tzw. snobi) kupują te towary i usługi, których nie kupuje 
większość konsumentów, przez co wyróżniają się w danej grupie 
czy środowisku. Efekt Veblena uwzględnia zachowania takich kon-
sumentów, którzy nabywają bardzo drogie produkty, chcąc tym sa-
mym wywołać odpowiednie wrażenia na ludziach, z którymi prze-
bywają. Wtedy im cena wyższa, tym popyt większy. 

Czynniki oddziałujące na popyt ze strony producentów to:
• wielkość i struktura zaoferowanych produktów do sprzedaży;
• cechy produktów, utożsamiane z ich walorami użytkowymi,
• działania promocyjne prowadzone przez producentów (sprze-

dawców) – reklama, public relations, sprzedaż ratalna itp. 

Prawo popytu odzwierciedla trwały związek ceny z popytem 
(i odwrotnie – popytu z ceną), polegający na tym, iż wraz ze wzro-
stem ceny produktu zmniejsza się popyt na niego, natomiast wraz ze 
spadkiem ceny popyt wzrasta, przy założeniu ceteris paribus.
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Przedstawiana zależność dotyczy pojedynczego konsumenta. 
Na rynku występuje wielu kupujących, zatem suma ich indywidual-
nych popytów tworzy kategorię popytu rynkowego.

Cena 
produktu 
X (w zł)

Popyt 
konsu-
menta 

X1

Popyt 
konsumenta 

X2

Popyt 
konsumenta 

X3

Popyt 
rynkowy = 
X1+X2+X3

10
20
28
40

3
2
1
0

10
5
4
3

12
10
8
5

25
17
13
8

Nanosząc powyższe dane na wykres, wyznaczymy krzywe po-
pytu poszczególnych konsumentów X1, X2 i X3 oraz krzywą popytu 
globalnego (rynkowego), będącą sumą popytów X1 +X2+X3. 

Każdej zmianie ceny dobra i usługi towarzyszą zmiany wiel-
kości popytu na nie wzdłuż jego krzywej, natomiast przesuwanie się 
krzywej popytu w prawo lub lewo jest rezultatem zmian wszystkich in-
nych czynników wpływających na wielkość podaży oprócz ceny. Np. 
wzrost płac spowoduje przesunięcie się krzywej popytu z pozycji D 
do D1 (większe możliwości nabywcze). Spadek płac (mniejsze moż-
liwości nabywcze) spowoduje sytuację odwrotną, zmianę położenia 
krzywej popytu z D do D2.
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Na kształtowanie się popytu mają również wpływ dobra substy-
tucyjne i komplementarne. Jeżeli wzrasta cena dobra mającego 
bliski substytut (np. masła), to popyt na dane dobro maleje, a jedno-
cześnie następuje wzrost popytu na jego substytut (margarynę). Od-
wrotne skutki wywoła spadek ceny. To zjawisko określane jest jako 
efekt substytucyjny. Przeciwieństwem substytucji jest zjawisko 
komplementarności, które polega na uzupełnianiu się dóbr. Jeżeli 
wskutek spadku ceny wzrasta popyt na określone dobro, to rośnie 
także popyt na dobro komplementarne, chociaż jego cena nie uległa 
zmianie (bądź nawet wzrosła). 

Podaż to relacja między ilością dóbr i usług dostarczonych 
na rynek a ich cenami w określonym czasie. Łączną ilość tych 
produktów zaoferowaną do sprzedaży przez wszystkich producen-
tów (handlowców) w danym czasie i przy określonej cenie nazywamy 
podażą rynkową.
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 WAŻNE

Czynniki kształtujące wielkość podaży:

• ceny czynników produkcji kształtujące koszty produkcji;
• warunki finansowo-kredytowe;
• warunki zaopatrzenia wytwórczego, czyli możliwość zdo-

bycia nowych technologii;
• liczba przedsiębiorstw w danej branży;
• zdolności przewidywania cen przez wytwórców. Na przy-

kład jeśli plantatorzy buraków cukrowych przewidują, że 
ceny buraków w danym czasie wzrosną (np. z powodu 
nieurodzaju), dostarczają je na rynek w ograniczonych ilo-
ściach, oczekując ich wzrostu. Motywacją do takiego dzia-
łania jest ewentualny wzrost dochodów związany z przy-
szłym ruchem cen w górę;

• interwencjonizm państwowy – wpływ na ceny, wysokość 
podatków, składek ZUS itp.

Prawo podaży odzwierciedla trwały związek ceny z podażą 
(i odwrotnie) polegający na tym, że wraz ze wzrostem ceny produk-
tu wzrasta jego podaż, natomiast wraz ze spadkiem ceny spada 
(zmniejsza się) jego podaż.
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Powyższa zależność dotyczy podaży realizowanej przez po-
jedynczego producenta (handlowca), a rynek charakteryzuje się 
podażą globalną (rynkową), czyli zaoferowaną do sprzedaży ilością 
produktów przez wszystkich producentów (handlowców) przy danej 
cenie i określonym czasie. Możemy zatem wykreślić krzywą podaży 
globalnej (rynkowej), będącą sumą podaży poszczególnych pro-
ducentów (handlowców).

Cena dobra
X (w zł)

Podaż
X1

Podaż
X2

Podaż
X3

Podaż 
rynkowa

X1+X2+X3

12
20
30
40

0
20
40
60

0
40
80

120

20
80

140
200

20
140
260
380

 
Nanosząc na wykres powyższe dane, możemy wyznaczyć krzy-

we podaży X1, X2 i X3 poszczególnych producentów (handlowców) 
oraz krzywą podaży globalnej, będącą sumą podaży X1 + X2 + X3. 
Każdej zmianie ceny dobra i usługi towarzyszą zmiany wielkości ich 
podaży wzdłuż jej krzywej, natomiast przesuwanie się krzywej poda-
ży jest rezultatem zmian wszystkich innych czynników wpływających 
na wielkość podaży oprócz ceny. Na przykład poprawa warunków 
kredytowych przesunie krzywą podaży w prawo z pozycji S do S1, 
a pogorszenie warunków kredytowych (np. wzrost oprocentowania 
kredytów) spowoduje przesunięcie krzywej podaży w lewo z S do S2.
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Wykres_podaż_2.png (581 × 341 pikseli, rozmiar pliku: 13 KB, typ MIME: ima-
ge/png)

Swobodne kształtowanie się równowagi rynkowej może zostać 
zakłócone poprzez ingerencję państwa w mechanizm rynkowy – 
ustalenie cen minimalnych i maksymalnych na niektóre dobra (usłu-
gi). Ceny maksymalne są to ceny, powyżej których dane dobro nie 
może być sprzedawane. Ceny minimalne są to ceny poniżej których 
dane dobro nie może być sprzedawane. Cena minimalna zawsze 
leży powyżej ceny równowagi. Wprowadzenie cen minimalnych po-
woduje zmniejszenie wielkości popytu oraz wzrost wielkości podaży. 
Dla konsumentów operacja ta jest niekorzystna, bowiem powoduje 
wzrost cen powyżej ceny równowagi. Ceny minimalne są z reguły 
wyznaczane przez państwo, np. na mleko, zboża itp. 

Koszty wprowadzenia cen minimalnych ponoszą wszyscy podat-
nicy, bowiem ich pieniądze pokrywają działania rządu.

3 Elastyczność popytu i podaży 

Elastyczność to wrażliwość popytu i podaży na czynniki na 
nie wpływające. Elastyczność informuje nas, o ile procent zmieni 
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się popyt lub podaż, jeżeli cena, dochód czy inny czynnik zmieni się 
o 1%. Cenowa elastyczność podaży to reakcja wielkości poda-
ży na zmianę ceny. Miarą cenowej elastyczności podaży jest ela-
styczność punktowa (określa poziom elastyczności w każdym punk-
cie krzywej podaży przy założeniu, że zmiany cen są bardzo małe) 
oraz elastyczność łukowa, która mierzy poziom elastyczności między 
punktami na krzywej podaży. 

 WAŻNE

Miarą elastyczności punktowej jest poniższy 
współczynnik cenowej elastyczności podaży:

Es = [Δs : s] : [Δp : p]

gdzie:
Es – współczynnik cenowej elastyczności podaży; 
Δs – przyrost lub spadek podaży na skutek zmiany ceny; 
s – dotychczasowa wielkość podaży przy cenie p; 
Δp – zmiana (przyrost lub obniżenie) ceny danego dobra, 
p – to dotychczasowa cena danego dobra.

Wzór do liczenia elastyczności łukowej:
       S2 – S1      P1 – P2Es =   ------------- : ---------------
        S1 + S2      P1 + P2

gdzie:

S2 – podaż po zmianie; 
S1 – podaż przed zmianą; 
P1 – cena przed zmianą; 
P2 – cena po zmianie.
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Współczynnik cenowej elastyczności podaży może przyjmo-
wać wartości od (0; ∞). Wyróżniamy:

Es → ∞ – podaż jest doskonale elastyczna (przy tej samej cenie 
można liczyć na nieskończenie duże przyrosty podaży).

Es = 0 – podaż sztywna (wzrost lub spadek ceny nie wywołuje 
żadnych zmian w wielkości podaży). 

Najczęściej mamy do czynienia z następującymi przypadkami:
• Es > 1 – podaż elastyczna, tzn. zmiana ceny o 1% powoduje 

zmianę podaży o więcej niż 1%;
• Es < 1 – podaż nieelastyczna, tzn. zmiana ceny o 1% powoduje 

zmianę podaży o mniej niż 1%;
• Es = 1 – podaż proporcjonalna, tzn. procentowa zmian podaży 

jest taka sama jak procentowa zmian ceny.
   
Cenowa elastyczność popytu – to stopień reakcji popytu na okre-

ślone dobro (usługę) na zmianę ceny tego dobra (usługi). Jej miarą jest 
współczynnik cenowej elastyczności popytu, który informuje nas, o ile 
procent zmieni się wielkość popytu, jeśli cena zmieni się o 1 procent. 

 WAŻNE

Współczynnik cenowej elastyczności popytu w punkcie:
          Δd     Δp

Ed = ----- : -----
         d     p

Współczynnik łukowy elastyczności cenowej popytu:
           d2 – d1      p1 – p2Ed =  --------------- : --------------
            d1 +d2       p1 + p2

gdzie:
d2 – popyt po zmianie;
d1 – popyt przed zmianą;
p1 – cena przed zmianą;
p2 – cena po zmianie.
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Rodzaj popytu Opis Prezentacja  
graficzna

Proporcjonalny
Ep=1

Procentowa zmiana wielkości 
popytu jest taka sama jak 
procentowa zmiana ceny 
(np. odzież, opłaty, potrzeby 
standardowe)

 

Elastyczny
Ep>1

Zmiana wielkości popytu jest 
większa niż zmiana ceny 
o 1%
(np. pralka, lodówka, TV – 
dobra konsumpcyjne)

Nieelastyczny
Ep<1

Zmiana wielkości popytu jest 
mniejsza niż zmiana ceny 
o 1%. Popyt jest mało czuły 
na zmianę ceny 
(np. dobra podstawowe)

Sztywny
Ep=0

Wielkość popytu nie reaguje 
na zmianę ceny
(dobra niezbędne do życia – 
chleb, leki itp.)

Doskonale
Elastyczny
Ep →∞

Przy danej cenie wielkość 
popytu może przybierać 
dowolne rozmiary 
(np. dobra luksusowe – 
jachty, biżuteria, luksusowe 
samochody)

▶

▶

▶

▶

▶

▶

▶

▶

▶

▶
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PRZYKŁAD: 
Cenowa elastyczność popytu.

Załóżmy, że zmiana popytu jest wyrażona za pomocą funkcji ilości towa-
ru q, jaki może zostać wchłonięty przez rynek, a jego ceną jednostkową 
jest p. Wrażliwość zmian popytu na zmianę cen dóbr mierzymy przy 
pomocy elastyczności funkcji q (p). Jej wartość (dla konkretnej wartości 
ceny) nazywa się współczynnikiem elastyczności cenowej popytu. 
Dokonując linearyzacji funkcji q (p), czyli zakładając, że zmiana funk-
cji q ma, przynajmniej lokalnie, charakter liniowy, widzimy, że ela-
styczność cenowa popytu to stosunek względnej (procentowej) zmia-
ny popytu do względnej (procentowej), (małej), zmiany ceny. 
Jeśli ustalimy argument p, to przy takim założeniu współczynnik elastycz-
ności Ec (definiowany jako wartość elastyczności w punkcie p) określa, 
o ile procent zmieni (zmniejszy lub zwiększy) się popyt na dane dobro 
w przypadku, gdy jego cena zmieni się (wzrośnie lub spadnie) o 1%.

PRZYKŁAD: 
Załóżmy, że p jest ceną towaru, zaś q oznacza popyt na dany towar 
(ilość towaru, jaka może być wchłonięta przez rynek). Niech cena po-
czątkowa towaru wynosi p0 = 30 złotych, następnie cena ta została 
zwiększona o ∆p = 6 złotych. Względna zmiana ceny wynosi zatem:
∆p : p = 6 : 30 = 20%

Następnie załóżmy, że cenie p0 = 30 odpowiada popyt q = 200 jed-
nostek towaru, a cenie zwiększonej o 6 jednostek od pozycji wyj-
ściowej, czyli p + ∆p = 36 odpowiada popyt q + ∆q = 190 jednostek 
towaru, stąd mamy ∆q = -10, zatem względna zmiana popytu wynosi:
∆q : q = - 10 : 200 = - 5%

Załóżmy, że popyt jest funkcją liniową. Elastyczność cenowa będzie 
równa:
(∆q : g) : (∆p : p) = - ¼ 

Zatem wzrost (spadek) ceny o 1% spowoduje zmniejszenie popytu 
(zwiększenie) o 25% => |Ec| < 1

Krzyżowa (mieszana) elastyczność popytu mierzy zmianę 
wielkości popytu na jeden towar wywołaną zmianą ceny innego to-
waru. Jest to stosunek względnej zmiany popytu na dane dobro 
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do względnej zmiany ceny innego dobra, pozostającego z nim 
w związku substytucyjnym lub komplementarnym (albo stosunek 
odpowiednich procentowych zmian tych wielkości). Mieszana elastycz-
ność cenowa popytu informuje, o ile procent zmieni się popyt na dobro 
a, jeśli cena dobra b zmieni się o 1%. Współczynnik mieszanej ceno-
wej elastyczności popytu wyraża stopień reakcji popytu na dane dobro 
na zmiany cen innych dóbr. Poziom współczynnika Ed (elastyczności 
popytu na dobro a względem ceny dobra b) zależy od charakteru i siły 
związku między dwoma dobrami, które z reguły są dobrami pokrewny-
mi, tzn. komplementarnymi lub substytucyjnymi. 

 WAŻNE

Współczynnik mieszanej elastyczności cenowej popytu 
przyjmuje wartości zawarte w przedziale (0,+∞).

Eda = ± (Δda: da) : (Δpb : pb)

gdzie:
Eda(pb) – mieszana elastyczność cenowa popytu (współczyn-
nik elastyczności popytu na dobro a względem dobra b),
Δda : da – procentowa zmiana popytu na dobro a,
Δpb: pb – procentowa zmiana ceny dobra b.

Najważniejszym elementem determinującym mieszaną elastycz-
ność cenową popytu jest intensywność związku subsydiarności lub 
komplementarności łączącego dane dobra. Im mocniejszy jest ten 
związek, tym większa będzie elastyczność. 

Ogólnie mieszana elastyczność cenowa popytu może być:
• dodatnia – gdy wzrost ceny dobra b powoduje wzrost popytu na 

dobro a – przypadek dóbr substytucyjnych;
• ujemna – gdy wzrost ceny dobra b powoduje spadek popytu na 

dobro a – przypadek dóbr komplementarnych;
• zerowa – gdy dobro a jest obojętne względem dobra b.
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Rodzaje mieszanej elastyczności cenowej popytu52:
• proporcjonalny Ed = 1,
• elastyczny Ed > 1,
• nieelastyczny 0 < Eda < 1,
• sztywny Ed = 0,
• doskonale elastyczny Ed →+∞

Mieszaną (krzyżową) elastyczność popytu wykorzystujemy w ana-
lizie rynku, planowaniu zysku firmy oraz kształtowaniu polityki cenowej.

Dochodowa elastyczność popytu to stosunek względnej (pro-
centowej) zmiany rozmiarów popytu na określone dobro względem 
(procentowej) zmiany dochodu. Określana jest ona także jako sto-
sunkowy wzrost wielkości popytu na dany towar wywołany sto-
sunkowym wzrostem naszego dochodu.

 WAŻNE

Dochodowa elastyczność popytu:

Ed = (∆w : w) : (∆d : d)
gdzie:
w(d) – ilość towaru, jaki może wchłonąć rynek w zależności od 
dochodu konsumenta d.

Współczynnik elastyczności dochodowej popytu jest różny 
dla poszczególnych grup dóbr oraz zmienia się wraz z upływem cza-
su. Dla większej ilości dóbr wzrost dochodu jest równy wzrostowi po-
pytu na nie (dobra wyższego rzędu, np. sprzęt elektroniczny, meble 
etc.). Jednak istnieją również dobra, na które popyt maleje wraz ze 

52 D. Begg, S. Fischer, R. Dornbusch, Ekonomia – Mikroekonomia, PWE, War-
szawa 2003; Z. Dach, Mikroekonomia, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekono-
micznego, Kraków 2012; S. Marciniak (red.), Makro- i mikroekonomia, PWN, 
Warszawa 2013; R. Milewski (red.), Podstawy ekonomii, wyd. III zm., Wydaw-
nictwo Naukowe PWN, Warszawa 2013.
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wzrostem dochodu lub rośnie mniej niż proporcjonalnie w stosunku 
do wzrostu dochodu (dobra podstawowe). 

Możemy wyróżnić53:
• Dobra niższego rzędu – posiadają ujemną dochodową elastycz-

ność popytu (Ed < 1). Oznacza to, że wzrost dochodu o 1% po-
woduje spadek popytu np. o 2%. Konsument wraz ze wzrostem 
dochodu zmniejsza popyt na dane dobro. Dobra niższego rzędu 
to dobra niskiej jakości, które mają lepszej jakości substytuty. 

• Dobra normalne (zwykłe) – to takie dobra, na które popyt wzra-
sta wraz ze wzrostem dochodu, charakteryzuje je więc dodatnia 
elastyczność dochodowa popytu. Zajmują miejsce pośrednie 
między dobrami niższego rzędu a dobrami luksusowymi. Mają 
one elastyczność dochodową popytu mniejszą od jedności (0 < 
Ed < 1). W miarę wzrostu dochodu wielkość zapotrzebowania na 
dane dobro rośnie, ale stosunkowo wolno.

• Dobra wyższego rzędu (luksusowe) – mają elastyczność docho-
dową popytu większą od jedności. Wzrost dochodów o 1% zwięk-
sza rozmiary zapotrzebowania o więcej niż 1% (Ed > 1). Substytuty 
niższej jakości np. mercedes – ford, wycieczka zagraniczna – wy-
cieczka krajowa. Dobra luksusowe to również ochrona zdrowia, 
wykształcenie, sport itp. Popyt jest wysoce elastyczny (im bardziej 
wartość współczynnika dochodowej elastyczności popytu oddala 
się od jedności, tym popyt jest bardziej elastyczny).

• Współczynnik dochodowej elastyczności popytu może być 
równy jedności (Ed = 1). Wydatki na odzież, obuwie, opłaty za 
mieszkanie, gaz i prąd stanowią stosunkowo stały procent w bu-
dżecie gospodarstw domowych, niezależnie od zmian wielko-
ści dochodu. Przyrostowi dochodów towarzyszą proporcjonalne 
przyrosty wydatków na dobra należące do tej grupy.

Znajomość elastyczności dochodowej popytu jest niezbędna do 
prognozowania zmian w strukturze popytu konsumpcyjnego, zacho-
dzących pod wpływem wzrostu gospodarczego (wzrostu zamożności).

53 J. Beksiak, Ekonomia, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2001; E. Mo-
roz, Podstawy mikroekonomii, PWE, Warszawa 2005.
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4. Optymalna polityka cenowa

Utarg całkowity R jest maksymalny, gdy utarg krańcowy  
MR = 0 (warunek konieczny ekstremum funkcji), elastyczność popytu 
|Ep| = 154.

MR = dR : dQ = 0; R = P(Q) x Q
MR = dR : dQ = (dP : dQ) x Q + P x (dQ : dQ) = 0

MR = P x (1: Ep + 1) = 0; dla Ep = -1, MR = 0

Gdy cenowa elastyczność popytu jest, co do wartości bezwzględ-
nej, większa od jedności, tzn. gdy popyt jest elastyczny (wtedy MR > 0),  
podwyższenie ceny spowoduje zmniejszenie utargu, a obniżenie 
ceny – wzrost utargu. Przedsiębiorcy opłaca się więc zwiększać pro-
dukcję i obniżać cenę. 

Gdy cenowa elastyczność popytu jest, co do wartości bezwzględ-
nej, mniejsza od jedności, tzn. gdy popyt jest nieelastyczny (wtedy 
MR < 0), podwyższenie ceny spowoduje wzrost utargu, a obniżenie 
ceny – spadek utargu. Przedsiębiorcy opłaca się więc ograniczać 
produkcję i podwyższać cenę. 

Należy pamiętać, iż maksymalizacja utargu jest rozstrzygającym 
kryterium opłacalności przedsiębiorstwa tylko w przypadku tzw. czy-
stego problemu sprzedaży.

54 I. Woroniecka, Ekonomia menedżerska, wykład II; https://korzen.org/wit-itz-mgr/
em%20-%20ekonomia%20menedzerska/wyklady/Wyklad%202%20-%20EM.pdf
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 WAŻNE

CZYSTY PROBLEM SPRZEDAŻY:

gdy koszt krańcowy MC = 0

(warunek maksymalizacji zysku: MR = MC przyjmuje wtedy 
postać MR = 0, a przedsiębiorstwo de facto dąży do maksy-

malizacji utargu).

Przykłady: sprzedaż zapasów, sprzedaż biletów lotniczych, 
sprzedaż oprogramowania komputerowego.
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Rysunek 7: Zależność między utargiem całkowitym a elastycznością cenową 
popytu dla liniowej funkcji popytu.

Źródło: opracowanie własne.

Wyznaczanie ceny, gdy: MC ≠ 0

Warunek maksymalizacji zysku: MR = MC. Zależność utargu 
krańcowego od cenowej elastyczności popytu: MR = P x (1 : Ep +1).
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Porównanie:
P x (1 : Ep +1) = MC, po przekształceniu uzyskujemy: (P – MC) : 

P = - 1 : Ep. Narzut ceny ponad koszty krańcowe wyrażony jest jako 
procent ceny. Równanie to określa tzw. zasadę optymalnego narzutu 
ceny na koszty. 

 WAŻNE

ZASADA OPTYMALNEGO NARZUTU NA KOSZTY:

im popyt sztywniejszy, tym wyższą cenę  
ponad koszt krańcowy należy wyznaczyć, 

im większa elastyczność popytu,  
tym niższą cenę należy ustalić.

Jak wyznaczać ceny optymalne (i optymalne wielkości do-
staw) w poszczególnych segmentach rynku?

Gdy mamy informacje na temat popytu na poszczególnych seg-
mentach rynku i dane dotyczące kosztów, możemy zastosować ana-
lizę marginalną: MR = MC. 

Jeśli popyt na poszczególnych segmentach rynku jest niezależ-
ny, stosuje się powyższą zasadę oddzielnie dla każdego segmentu 
rynku (np. dla segmentu a i b): MRa = MCa i MRb = MCb. 

Jeśli popyt na poszczególnych segmentach jest współzależ-
ny, stosuje się rozwiązanie jak dla przypadku popytu współzależne-
go dla wielu asortymentów produkcji (analiza marginalna z zastoso-
waniem pochodnych cząstkowych).
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PRZYKŁAD:

Popyt współzależny
Dane: Pa = 280 − 2Qa – funkcja odwrotna do funkcji popytu na pro-
dukt a;
Pb = 180 − Qb − 2Qa – funkcja odwrotna do funkcji popytu na produkt b;
Cena produktu b zależy nie tylko od popytu na dobro b, ale i od po-
pytu na dobro a. MCa = 80 – koszt krańcowy dla produktu, a MCb = 
40 – koszt krańcowy dla produktu b. 
Rozwiązanie optymalne: Qa = 30; Pa = 220; Qb = 40; Pb = 80.

Na kształt poziomu zysku wpływa odpowiednio prowadzona 
polityka cen, która powinna uwzględniać:
• cele, jakie podmiot chce przy pomocy cen uzyskać,
• oczekiwania nabywców co do poziomu ceny,
• koszty wytworzenia i zbytu produktu (usług),
• konkurencję na rynku.

Poprzez odpowiednią politykę cen firma chce osiągnąć:
• taką wielkość zysku, która zapewni właściwą rentowność zaan-

gażowanych kapitałów,
• taką wielkość sprzedaży, która zapewni właściwy udział w rynku 

i wpłynie na globalną kwotę zysku,
• kształtowanie odpowiedniego image firmy wśród nabywców, któ-

ry tworzy opinie o dobrej jakości produktu (usługi),
• osiągnięcie przewagi nad konkurencją, którą zapewni niższa 

cena własnego produktu od substytutów konkurentów,
• osiągnięcie przewagi nad konkurencją poprzez dostosowanie 

ceny oferowanego produktu do ofert konkurencji, przy przewadze 
cech jakościowych własnego produktu.

Wybór celów, jakie podmiot chce zrealizować przy pomocy cen, 
stanowi koncepcję jego działania, od której będą zależały jego wyniki 
finansowe.
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 WAŻNE

Koszty wytworzenia i zbytu produktu stanowią dolną gra-
nicę decyzji cenowych. 

Generalną zasadą jest ustalanie ceny powyżej kosztów. 
Gdy cena ta nie jest akceptowana przez odbiorców,  

należy dążyć do obniżki kosztów. 
Przy ustalaniu cen należy również dokładnie rozpoznać 

rynek i działających na nim konkurentów.

W warunkach gospodarki rynkowej cena ulega częstym zmia-
nom, tzn. jest elastyczna. Cenę można zmieniać (podwyższać lub 
obniżać), realizując przez to określone cele. Miarą reakcji nabywców 
na zmiany cen jest elastyczność cenowa popytu. Popyt może być 
cenowo elastyczny lub nieelastyczny. 

W sytuacji, gdy zmiana ceny o 5% powoduje ponad 5% zmia-
nę popytu, wówczas mamy do czynienia z popytem elastycznym ce-
nowo. Gdy zaś 5% zmiana ceny wywołuje mniejszą niż 5% zmianę 
popytu – popyt jest nieelastyczny cenowo. Zatem gdy popyt jest ela-
styczny cenowo, obniżenie ceny zwiększy przychód ze sprzedaży, 
natomiast podwyższenie ceny zwiększy przychód ze sprzedaży, gdy 
popyt jest nieelastyczny cenowo.
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Wpływ elastyczności ceny na poziom przychodu firmy. 

Lp. Obliczenia:
Popyt 

elastyczny 
cenowo

Popyt 
nieelastyczny 

cenowo

1.
2.
3.

4.
5.
6.
7.
8.
9.

10.
11.
12.
13.
14.
15.

Cena dotychczasowa usługi w zł
Dzienna sprzedaż w szt.
Wartość dziennego przychodu 
w zł

WPŁYW OBNIŻKI CENY NA 
PRZYCHÓD
Obniżka ceny w %
Cena obniżona w zł 
Wzrost sprzedaży w %
Dzienna ilość sprzedaży w szt.
Wartość dziennego przychodu 
w zł 
Różnica wartości dziennego przy-
chodu w zł

WPŁYW PODWYŻKI CENY NA 
PRZYCHÓD
Podwyższenie ceny w %
Nowa cena w zł
Spadek sprzedaży w %
Dzienna ilość sprzedaży w szt.
Wartość dziennego przychodu w zł 
Różnica wartości dziennego przy-
chodu w zł 

10
2000

20000

10
9

15
2300

20700
+700

10
11
15

1700
18700
- 1300

10
2000

20000

10
9
5

2100
18900
- 1100

10
11
5

1900
20900
+ 900

Oprócz analizy wpływu zmiany poziomu cen na przychód ze 
sprzedaży, należy również prześledzić wpływ elastyczności ceny 
na zysk firmy. Przy obniżce cen zysk maleje albo występuje strata. 
W przypadku wzrostu ceny zysk firmy rośnie. Wiadomo, iż na cał-
kowity zysk firmy ze sprzedaży danego produktu poza ceną wpływa 
również wielkość sprzedaży oraz koszty. Istotny wpływ na zysk firmy 
mają koszty stałe, które przy wzroście wielkości sprzedaży powodu-
ją obniżenie kosztu jednostkowego i w konsekwencji wzrost zy-
sku firmy. 
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 WNIOSKI:

Redukcja ceny przy elastycznym cenowo popycie jest 
opłacalna, gdy w wyniku zmniejszenia ceny i kosztów jed-
nostkowych zysk na jednostkę produktu zmniejszy się 
mniej niż wynosi wzrost sprzedaży.

Podwyższenie ceny przy nieelastycznym cenowo po-
pycie jest korzystne, gdy w wyniku podwyższenia ceny 
i kosztów jednostkowych zysk przypadający na jednostkę 
produktu wzrośnie bardziej niż wynosi spadek sprzedaży.

Wpływ zmiany cen i kosztów na zysk firmy

Lp. Obliczenia Przypadek
I

Przypadek
II

1.
2.
3.
4.
5.

6.
7.
8.
9.

10.
11.
12.
13.
14.
15.

Cena aktualna w zł
Dzienna sprzedaż w szt.
Koszt jednostkowy w zł
Zysk jednostkowy w zł 
Dzienny zysk pensjonatu w zł 
OBNIŻKA CENY I KOSZTÓW
Obniżenie ceny w %
Cena obniżona w zł 
Wzrost sprzedaży w %
Dzienna sprzedaż w szt. 
Obniżenie kosztów jednostkowych w %
Nowy koszt jednostkowy w zł 
Nowy zysk jednostkowy w zł 
Obniżenie zysku jednostkowego w % 
Dzienny zysk pensjonatu w zł 
Różnica w dziennym zysku firmy w zł

10 
2000

7
3

6000

10
9

15
2300

10
6,30
2,70

10
6210
+210

10
2000

7
3

6000

10
9

15
2300

5
6,65
2,35

22
5405
- 595
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16.
17.
18.
19.
20.
21.
22.
23.
24.
25.

PODWYŻKA CENY I KOSZTÓW
Podwyższenie ceny w %
Nowa cena w zł 
Spadek sprzedaży w %
Dzienna sprzedaż w szt. 
Wzrost kosztów jednostkowych w % 
Nowy koszt jednostkowy w zł 
Nowy zysk jednostkowy w zł 
Wzrost zysku jednostkowego w % 
Dzienny zysk firmy w zł 
Różnica w miesięcznym zysku firmy

10
11
5

1900
13

7,91
3,09

3
5871
- 129

10
11
5

1900
5

7,35
3,65

22
6935
+935

 WNIOSKI:

Przy popycie elastycznym cenowo obniżenie ceny, któ-
ra zwiększy przychód ze sprzedaży, jest bardziej opłacal-
na w firmach, w których koszty stałe stanowią duży udział 
w kosztach całkowitych, ponieważ wzrost sprzedaży wpły-
wa na znaczne obniżenie kosztów i tym samym na zwięk-
szenie zysku.

Przy popycie nieelastycznym cenowo podwyższenie 
ceny, która zwiększy przychód ze sprzedaży, jest natomiast 
bardziej opłacalna w firmach, w których koszty stałe stano-
wią mały udział w kosztach całkowitych, ponieważ spadek 
sprzedaży wpływa na niewielki wzrost kosztów, a wzrost 
ceny zwiększy zdecydowanie zysk.

5. Decyzje konsumenta na rynku 

Gospodarstwa domowe są wyodrębnionymi, ekonomicznie sa-
modzielnymi mikropodmiotami. Obok przedsiębiorstw są głównymi 
podmiotami gospodarczymi. Często pojęcie gospodarstwo domowe 
jest używane zamiennie z pojęciem konsument. Pojęcie konsument 
jest pojęciem węższym od pojęcia gospodarstwo domowe, gdyż 
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może ono obejmować więcej niż jednego konsumenta. Ponadto go-
spodarstwo domowe jest traktowane jako odbiorca towarów i usług 
i dostawca ważnego czynnika produkcji, jakim jest praca, dzięki któ-
rej osiąga dochody. Dziecko w gospodarstwie domowym jest kon-
sumentem, ale nie jest aktywnym uczestnikiem procesów gospodar-
czych – nie pracuje.

Funkcje gospodarstw domowych:55

Ekonomiczne – wynikają z faktu ich powiązania z całością pro-
cesów gospodarczych, w których współdziałają one z innymi podmio-
tami gospodarczymi, a więc z przedsiębiorstwami i państwem. Eko-
nomiczne funkcje gospodarstw domowych przejawiają się w funkcji 
konsumpcyjnej i funkcji produkcyjnej. 
1. Funkcja konsumpcyjna wyraża się w tym, że gospodarstwa do-

mowe są odbiorcami dóbr i usług dostarczanych przez przedsię-
biorstwa i instytucje. Z funkcji tej wynika przepływ strumienia dóbr 
i usług z przedsiębiorstw do gospodarstw domowych i strumienia 
płatności z gospodarstw do przedsiębiorstw.

2. Funkcja produkcyjna przejawia się w tym, że gospodarstwa do-
mowe są dostarczycielami czynników wytwórczych (pracy, kapi-
tału i ziemi) dla tychże przedsiębiorstw i instytucji. Z funkcji tej wy-
nika przepływ czynników wytwórczych z gospodarstw domowych 
(których są własnością) do przedsiębiorstw i przepływ dochodów, 
za udostępnienie tych czynników, z przedsiębiorstw do gospo-
darstw domowych. 

55 Z. Dach, Podstawy mikroekonomii, Synaba, Kraków 2000, s. 55–56.
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Schemat 5: Przebieg zależności między przedsiębiorstwami a gospodarstwami 
domowymi.

Objaśnienia:

[1]  –  praca związana z obsługą gospodarstwa domowego
[2]  –  siła robocza na rynku pracy
[3]  – dobra i usługi konsumpcyjne sprzedawane gospodar- 

    stwom domowym
[4]  – środki produkcji sprzedawane innym przedsiębiorstwom
[5]  – kupno przez gospodarstwa domowe towarów i usług  

    wyprodukowanych przez przedsiębiorstwa
[6]  –  wydatki na zakup towarów i usług

Funkcje społeczne przejawiają się w funkcji reprodukcyjnej 
i wychowawczej [nie są one związane z omawianą problematyką]. 
Popyt rynkowy na dobra konsumpcyjne jest sumą popytów indywidu-
alnych gospodarstw domowych. Popyt gospodarstwa domowego jest 
uzależniony od wydatków na konsumpcję. Jednakże w miarę wzrostu 
dochodów i osiągania pewnego standardu materialnego coraz więk-
sza część dochodu nie jest wydatkowana na konsumpcję bieżącą, 
lecz na oszczędności. Zatem w miarę wzrostu dochodu skłonność 
do konsumpcji maleje, a rośnie skłonność do oszczędzania.
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Jedna z podstawowych teorii, na której opiera się mikroekono-
mia, stanowi, iż konsumenci podejmują na rynku takie decyzje, które 
pozwalają im uzyskać maksymalną satysfakcję. Jest ona utożsamia-
na z użytecznością, czyli zadowoleniem, radością, przyjemnością, 
jakie pojedynczy człowiek uzyskuje z konsumpcji określonego dobra 
lub usługi. 

Dla osiągnięcia tego celu niezbędne są trzy zasadnicze warunki:
• osoba musi mieć możliwość dokonania wyboru spośród wielu al-

ternatyw, np. może kupić bilet do kina albo kilogram truskawek;
• dokonanie wyboru zawsze musi oznaczać rezygnację z co naj-

mniej jednego wariantu alternatywnego, np. decydując się na bi-
let do kina, rezygnujemy z zakupu kilograma truskawek;

• osoba musi kierować się w procesie podejmowania decyzji skalą 
korzyści, tzn. dokonywać takich wyborów, w efekcie których uzyski-
wane korzyści przewyższają ponoszone koszty, np. decydując się 
w danym momencie na zakup biletu do kina uzna, że przyjemność 
z oglądania filmu jest wyższa niż przyjemność zjedzenie truskawek.

Maksymalizacja satysfakcji jest efektem określonego zachowa-
nia konsumentów na rynku, zwanego postępowaniem racjonalnym.

Przyjmuje się, że człowiek postępuje racjonalnie, jeżeli:
• potrafi określić swoje potrzeby oraz posiada system preferencji, 

czyli wie, co dla niego w danym momencie jest bardziej ważne, 
a co mniej;

• potrafi uporządkować swoje potrzeby według własnego kryterium 
ważności;

• podejmuje takie decyzje o zaspokojeniu swoich potrzeb, które 
przynoszą mu maksymalną satysfakcję.

Na proces maksymalizacji satysfakcji składają się decyzje 
podejmowane przez konsumentów, których podstawą jest wcze-
śniej przeprowadzona analiza korzyści i kosztów. Jeżeli postępuje-
my racjonalnie, to zawsze wybieramy to rozwiązanie, które w efekcie 
przyniesie nam większą korzyść niż koszty, a w skrajnym przypadku 
będzie im równe. Efektem dokonywanych wyborów zawsze są utra-
cone korzyści (koszty alternatywne). Przy danych cenach różnych 
dóbr rynkowych i danym dochodzie konsument dokona takiego wy-
boru, który da mu największe zadowolenie, satysfakcję, przyjemno-
ści, które określamy mianem użyteczności. 
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Użyteczność jest kategorią subiektywną, pomimo to można się 
nią posługiwać w analizie wyborów konsumenta. Użyteczność danego 
dobra zależy od jego ilości oraz od ilości innych dóbr komplementar-
nych (uzupełniających się, np. magnetofon i kasety) i substytucyjnych 
(zastępowalnych, np. masło i margaryna). Poza tym ten sam towar 
może mieć dla jednego konsumenta bardzo wysoką użyteczność, 
a dla innego nie mieć jej wcale. Zadowolenie (korzyść), jakie osiąga 
konsument z konsumpcji każdej kolejnej jednostki tego samego do-
bra lub usługi, nazywa się użytecznością krańcową. Suma użytecz-
ności krańcowych to użyteczność całkowita, tj. suma zadowolenia 
z konsumpcji lub posiadania wszystkich jednostek danego dobra. Uży-
teczność kolejnych jednostek konsumowanego dobra (np. cukierków) 
maleje. Prawidłowość tę nazywamy prawem malejącej użyteczności 
krańcowej. Użyteczność krańcowa ma ścisły związek z wartością pro-
duktu, jaką przedstawia on dla konsumenta. Określił go w XIX wieku 
ekonomista angielski W.S. Jevons, ilustrując to przykładem56:

„Wyobraźmy sobie całą ilość jedzenia, jaką spożywa człowiek 
w ciągu doby, podzieloną na 10 równych części. Jeżeli zabierzemy 
mu ostatnią część, odczuje ten brak nieznacznie, jeżeli zabierzemy 
kolejne części, zacznie mu jej brakować, każda kolejna konfiskata 
1/10 spowoduje cierpienie coraz poważniejsze, aż znajdzie się na 
granicy głodu. Jeśli każdą z dziesiątych części nazwiemy przyrostem, 
będziemy mogli stwierdzić, że każdy przyrost jest mniej niezbędny 
niż poprzedni”.

Preferencje przejawiają się w aktach wyboru konsumenta, 
który rozporządzając ograniczonym dochodem, potrafi – porównu-
jąc użyteczności różnych dóbr i ich kombinacji – wybrać pewne do-
bra, a z innych zrezygnować. Konsument potrafi zdecydować, któ-
re z kombinacji dóbr są dla niego jednakowo użyteczne (dają mu 
jednakową satysfakcję). Dążąc do maksymalizacji użyteczności (sa-
tysfakcji, zadowolenia), w swoich wyborach będzie dążył do takiej 
kombinacji dóbr, która da mu możliwie największe zadowolenie. Ze-
stawienie ilościowe kombinacji konsumpcji dwóch dóbr nosi nazwę 
szeregu obojętności. Graficznie szereg obojętności można przedsta-
wić za pomocą krzywej obojętności, która przedstawia wszystkie 
kombinacje ilościowe dwóch dóbr, które dla konsumenta są tak samo 
użyteczne. Analizując krzywą obojętności, widać, iż zwiększenie kon-
sumpcji jednego dobra wymaga zmniejszenia konsumpcji drugiego 

56 W.S. Jevons, The Theory of Political Economy, Mc Millan, New York 1957).
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dobra. Między dwoma dobrami istnieje stosunek substytucyjności. 
Miernikiem efektu substytucyjnego jest krańcowa stopa substytu-
cji, która określa stosunek przyrostu konsumpcji jednego dobra do 
ubytku drugiego w sytuacji, gdy konsument pozostaje na tej samej 
krzywej obojętności. Cechą charakterystyczną każdej krzywej obo-
jętności jest malejąca krańcowa stopa substytucji – oznacza to, iż 
zwieszając konsumpcję owoców, potrzebujemy coraz mniej kilogra-
mów warzyw do zastąpienia ich kolejnymi kilogramami owoców.

Krańcowa stopa substytucji dobra X względem dobra Y pokazuje 
wielkość dobra Y, z którego konsument jest skłonny zrezygnować, 
na rzecz zwiększenia konsumpcji dobra X o jednostkę, przy zacho-
waniu tego samego poziomu użyteczności całkowitej. Na podsta-
wie definicji MRS jest wartością ujemną. W praktyce jednak wyra-
ża się ją w wartościach bezwzględnych według poniższego wzoru:  
MRSxy=|ΔQY : ΔQX|

Rysunek 8: Krzywa obojętności.

Źródło: opracowanie własne.

Mapa krzywych obojętności dostarcza nam wystarczających 
informacji, aby wybrać odpowiedni koszyk konsumpcyjny. Waż-
ne jest, że krzywa obojętności UC3 ma wyższą użyteczność od UC2, 
ale nie ma znaczenia, jaka jest różnica w poziomach użyteczności. 
Nie musimy stosować utyli jako miary użyteczności, aby zrozumieć 
wybór konsumenta. Jednak znacznie łatwiej można zrozumieć pod-
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stawy racjonalnego wyboru, gdy używamy tej właśnie miary57. Oczy-
wiście każde gospodarstwo chciałoby znaleźć się na krzywej obojęt-
ności najbardziej odległej od początku układu współrzędnych (dalej 
położona krzywa obojętności – większe zadowolenie konsumenta 
z konsumpcji). Jednak wybory, jakich dokonuje konsument zgodnie 
ze swoimi preferencjami, napotykają na ograniczenia w postaci roz-
porządzalnego dochodu oraz poziomu cen rynkowych.

Linia ograniczenia budżetowego (ścieżka cen) pokazuje mak-
symalne kombinacje dóbr, jakie możemy nabyć przy danych cenach 
dóbr i wysokości naszego dochodu.

Równanie linii ograniczenia budżetowego

PX x QX+PY x QY = I

gdzie:

PX,PY – ceny odpowiednio dóbr X, Y;
QX,QY – ilość odpowiednio dóbr X, Y;
I – dochód konsumenta.

Przy założeniu, że rozpatrujemy dwa dobra, ilustracja graficzna 
powstaje poprzez wyznaczenie punktu A, gdzie cały dochód konsu-
menta przeznaczany jest na zakup dobra X, oraz punktu B, gdzie za 
cały dochód konsument kupuje jedynie dobro Y. 

Zatem konsument, uwzględniając swoje preferencje, poszu-
kuje sytuacji optymalnej. Warunki te spełnia punkt styczności li-
nii ograniczenia budżetowego i krzywej obojętności. Punkt ten 
jest nazywany punktem równowagi gospodarstwa domowego 
(optimum konsumenta).

57 P. Krugman, R. Wells, Mikroekonomia, PWN, Warszawa 2013.
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Rysunek 9: Optimum konsumenta.

Źródło: opracowanie własne.

Warunek: Max. U = f (x, y) i Px(X) = Py(Y) ≤ 1

Jeżeli dochód gospodarstwa domowego zmieni się, to automa-
tycznie zmieni położenie linia ograniczenia budżetowego. Jeśli do-
chody wzrosną, linia przesunie się w prawo (czyli więcej będziemy 
mogli kupić), jeśli zaś dochody obniżą się, to linia przesunie się w lewo 
(mniej będziemy mogli kupić). Wzrost dochodów gospodarstwa do-
mowego pozwala mu przechodzić na wyższe krzywe obojętności. Je-
żeli połączymy punkty równowagi konsumenta na coraz to wyżej po-
łożnych krzywych obojętności, to wyznaczymy tzw. ścieżkę wzrostu 
dochodów gospodarstwa domowego (ścieżka konsumpcji docho-
dowej), która pokazuje reakcję konsumenta na zmiany dochodu przy 
założeniu stałości cen nabywanych dóbr. W rzeczywistości zmienia 
się nie tylko dochód konsumenta, ale również ceny nabywanych dóbr 
na rynku. Linia ograniczenia budżetowego zmienia wówczas swoje 
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położenie. Wyznaczenie punktów równowagi (optimum konsumen-
ta) przy założeniu, że zmieniają się ceny dóbr jak wyżej [połączenie 
punktów styczności krzywych obojętności do linii ograniczenia bu-
dżetowego] pozwala wyznaczyć cenową ścieżkę konsumpcji, która 
pokazuje reakcje konsumenta na zmiany ceny jednego dobra przy 
stałej cenie drugiego dobra oraz stałym dochodzie konsumenta. Po-
pyt gospodarstwa domowego zależy od jego preferencji wyrażonych 
w formie krzywych obojętności oraz od danych ograniczeń ekono-
micznych, tj. dochodu i cen relatywnych dóbr i usług.

 WNIOSKI:58

Optymalny wybór konsumenta sprowadza się do tego, 
że jego celem jest osiągnięcie najlepszej możliwej kombinacji 
nabywanych produktów (usług). Kombinacja ta jest osiągana, 
gdy znajdzie się ona na najwyższej krzywej obojętności. Nale-
ży wziąć pod uwagę jednak to, że konsument nie może trzymać 
się ograniczeń budżetowych, co powoduje wytyczenie stosun-
ku całkowicie dostępnych zasobów do celu. 

Najwyższym punktem krzywej obojętności, jaką może 
osiągnąć konsument, jest ten, który dotyka linii ograniczenia 
budżetowego. Punkt, w którym ta krzywa obojętności dotyka 
ograniczenia budżetu, nazywa się optymalnym. 

Mimo tego, że konsument wolałby osiągnąć punkt „A”, 
nie może sobie na to pozwolić, gdyż punkt ten leży poza jego 
ograniczeniem budżetowym. Może on jednak pozwolić sobie 
na punkt „B”, jednak ten punkt ma mniejszą krzywą objętości, 
a co z tego wynika, zadowala konsumenta w mniejszym stopniu. 
Konsument wybiera punkt dotyczący jego ograniczenia budże-
towego, które leży na najwyższej krzywej obojętności. W tym 
momencie, nazywanym optimum, marginalna stopa substytucji 
jest równa cenie względnej dwóch produktów (usług).

58  N. Cooter, T. Ulen, Ekonomiczna analiza prawa, PWE, Warszawa 2009.
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Zauważmy, iż optymalne nachylenie krzywej obojęt-
ności jest równe nachyleniu ograniczenia ruchu. Mówimy, 
że krzywa obojętności jest styczna do ograniczenia budżeto-
wego. Dokonując wyboru konsumpcji, konsument kieruje się 
względną ceną dwóch produktów, a następnie wybiera opti-
mum, w którym jego krańcowa stopa substytucji jest równa tej 
relatywnej cenie.

6. Teoria produkcji

Do prowadzenia działalności gospodarczej potrzebne są 
określone zasoby produkcyjne, środki pracy, przedmioty pracy oraz 
odpowiednia technologia. 

Zasoby środków i przedmiotów pracy to środki rzeczowe. 
W zależności od sposobu ich zużywania i przenoszenia ich wartości 
na nowo wytwarzany produkt dzielimy je na środki trwałe, które zu-
żywają się stopniowo w wielu cyklach produkcyjnych (maszyny, hale 
produkcyjne, budynki itp.), oraz środki obrotowe (zapasy, materiały 
itp.) – zużywające się w jednym cyklu produkcyjnym, a ich wartość 
przenosi się na wytwarzany produkt. 

Producent działający na rynku w celu osiągnięcia zadowalającej 
wielkości produkcji musi wytwarzać oczekiwane przez konsumentów 
produkty. Musi zatem wiedzieć, w jaki sposób przekształcić dostępne 
mu zasoby w nowe dobra posiadające większą wartość. Wiedzę tę 
uosabia technologia produkcji, która określa rodzaj, ilość i proporcję 
zasobów, jakie należy połączyć ze sobą w celu wytworzenia danego 
produktu. Konkretne zasoby, jakie służą producentowi do wytwarzania 
określonych produktów, nazywane są czynnikami produkcji (nakła-
dami), a proces ich łączenia w celu wytworzenia nowego dobra okre-
ślany jest produkcją. Czynniki produkcji dzieli się na stałe i zmienne, 
a kryterium takiego podziału jest czas niezbędny do zmiany technologii 
produkcji. Te nakłady, które ulegają zmianie wraz ze zmianami wiel-
kości produkcji (w ramach danej technologii), nazywane są zmienny-
mi, natomiast nakłady, które w tych samych warunkach wytwórczych 
nie ulegają zmianie wraz ze zmianami produkcji, nazywane są stały-
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mi. W ekonomii długość okresu czasu wyznaczana jest przez zmianę 
technologii wytwarzania. Okres krótki to taki, w którym nie zmienia się 
technologia produkcji, a jedynie ulegają zmianie tzw. zmienne czynniki 
produkcji. Długi okres to taki, w którym zmienia się technologia produk-
cji, a więc zmieniają się wszystkie czynniki wytwórcze. 

Wzrost nakładów na zmienne czynniki produkcji przy utrzymaniu 
na dotychczasowym poziomie nakładów na czynniki stałe wywołuje 
wzrost wielkości produkcji. Np. gdy zwiększamy nakłady na czyn-
nik pracy (zatrudniamy dodatkowych pracowników) – czyli zmienny 
czynnik produkcji. Nie zmieniamy zaś nakładów na czynniki stałe.

Przez funkcję produkcji Y = F (K, L) rozumieć będziemy funkcję 
opisującą relację pomiędzy nakładami kapitału (K) i pracy (L) a wiel-
kością wytworzonego produktu (Y). 

Alternatywnie, funkcję produkcji określamy jako zależność pomię-
dzy wielkością produkcji a z drugiej strony – nakładami czynników pro-
dukcji, a więc jest to funkcja wielu zmiennych. Funkcja produkcji jest 
także jedną z kategorii teorii produkcji – jest to główna jej kategoria. 

Wielkość produkcji – pochodna wielkości nakładów czynników 
produkcji. Q = f (A, B, C,… N), gdzie: Q – wielkość produkcji, a A, B, 
C, N – nakłady czynników produkcji59. 

Tę samą formułę praktycznie przedstawiamy jako: Q = f (L, K, Z), 
gdzie: L – praca; K – kapitał, a Z – ziemia. 

W postaci ogólnej, przy założeniu dwóch czynników produkcji L 
i K, funkcja produkcji wyraża się zapisem: X = f (L, K) => ceteris 
paribus, gdzie: L, K – wielkości zatrudnienia poszczególnych czyn-
ników produkcji, a X – maksymalny efekt produkcyjny możliwy do 
osiągnięcia w określonym czasie przy wykorzystaniu określonej ilości 
i kombinacji czynników produkcji. 
Założenia:
Dla każdego K, L >= 0 F (K; 0)=F (0, L)=0
Zarówno K jak i L są niezbędne w procesie produkcyjnym.
Dla każdego K, L > 0 lim F (K, L) = lim F (K, L)=+∞

59 B. Czarny, Podstawy ekonomii, PWE, Warszawa 2011; Z. Dach (red.), Wpro-
wadzenie do ekonomii, wyd. II, AE, Kraków 2006; T. Franik, Analiza produktyw-
ności branży górnictwa węgla kamiennego w Polsce z wykorzystaniem funk-
cji produkcji, AE, Kraków 2004; J. Growiec, Zagregowana funkcja produkcji 
w ekonomii wzrostu gospodarczego i konwergencji, Seminarium Instytutu Eko-
nomicznego NBP, Warszawa 2012; D. Rommer, Makroekonomia dla zaawan-
sowanych, PWN, Warszawa 2000; P.A. Samuelson, W.D. Nordhaus, Ekono-
mia 1, PWN, Warszawa 1995.
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Bardzo dużym nakładom kapitału i niezerowym nakładom pracy 
lub bardzo dużym nakładom pracy i niezerowym nakładom kapitału 
odpowiada bardzo duża wielkość wytworzonego produktu.

Krańcowy produkt kapitału MPK oraz krańcowy produkt pra-
cy MPL to relacja przyrostu produktu do przyrostu kapitału (MPK) lub 
przyrostu pracy (MPL). Jeżeli MPK i MPL > 0, to krańcowe produkty 
każdego z czynników produkcji (K, L) są dodatnie. Jeżeli K rośnie 
(maleje) i L= constans to Y rośnie (maleje), oraz jeżeli L rośnie (ma-
leje) i K= constans to Y rośnie (maleje).

I warunek Inady: bardzo dużym nakładom kapitału (pracy) odpo-
wiada bardzo wysoki krańcowy produkt kapitału (pracy).

II warunek Inady: wraz ze wzrostem (spadkiem) nakładu ka-
pitału krańcowy produkt z kapitału MPK maleje (rośnie), a wraz ze 
wzrostem (spadkiem) nakładu pracy krańcowy produkt z pracy MPL 
maleje (rośnie).

Funkcja produkcji wskazuje technicznie możliwą wielkość pro-
dukcji, którą można osiągnąć w danym czasie przy wykorzystaniu 
nakładów o określonej wielkości i strukturze. Określona struktura 
nakładów produkcyjnych nazywana jest metodą produkcji. Jeśli 
zwiększać się będzie jedynie wielkość nakładów produkcyjnych, przy 
niezmienionej metodzie produkcji, to będziemy mieli do czynienia 
ze wzrostem skali produkcji przy zachowaniu niezmienionej metody 
produkcji. Każdy poziom produkcji może być osiągnięty przy wyko-
rzystaniu różnych metod produkcji. Istotne dla firmy staje się zatem 
określenie takiej kombinacji czynników produkcji, aby osiągnęła ona 
poziom efektywności technicznej. 

Homogeniczna funkcja produkcji – dwuczynnikowa funkcja pro-
dukcji o postaci ogólnej: X = f (L, K), 
gdzie: L – praca K – kapitał. 
Załóżmy, że zwiększamy zatrudnienie czynników K i L w tej samej 
proporcji, wyrażonej współczynnikiem k. Wówczas wyjściową postać 
funkcji zapiszemy w postaci: X* = f (kL, kK). Jeżeli w tej samej pro-
porcji co nakłady wzrosną również uzyskane efekty, to produkcję X* 
można będzie wyrazić w formie: X* = kf (L, K) = kX. Taką funkcję 
produkcji nazwiemy homogeniczną (jednorodną). Funkcję produkcji 
nazywamy homogeniczną wtedy, gdy wzrost nakładów i wynikający 
stąd wzrost efektów produkcyjnych charakteryzują się stałym współ-
czynnikiem.
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Rysunek 10: Funkcja produkcji Cobba-Douglasa.

Jest to funkcja wykorzystywana w analizach ekonomicznych, 
opracowana przez Charlesa Cobba i Paula Douglasa.

Funkcja produkcji Cobba-Douglasa

Przedstawiamy ją za pomocą formuły:

Q=AlαKβ

gdzie: 
Q – wielkość produkcji; 
L – nakład pracy; 
K – nadkład kapitału; 
A – parametr funkcji, który pokazuje wielkość produkcji uzyski-
waną podczas jednostkowych nakładów L i K, 
α, β – parametry funkcji, które określają zależność pomiędzy Δ 
nakładów a Δ produkcji.
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 WNIOSKI:

Dokonując analizy procesu produkcyjnego, bardzo ważne jest 
branie pod uwagę czasu. Nie chodzi tu jednak o upływające dni, ale 
zachodzące zmiany technologiczne. Zatem procesy produkcyjne 
rozpatrujemy w wymiarze krótko- i długookresowym. Okres krótki dla 
firmy to taki, kiedy technologia produkcji nie uległa zmianie. Nie jest 
istotne, ile będzie trwać wytwarzanie przy pomocy tejże technologii. 
To znaczy, że nakłady na stałe czynniki produkcji (urządzenia, ma-
szyny itp.) nie zmieniają się. Zmiana zachodzi tylko przy czynnikach 
zmiennych, takich jak materiały, energia, liczba pracowników itp. 

W przypadku gdy w przedsiębiorstwie obserwujemy zmiany tech-
nologiczne produkcji spowodowane postępem technicznym, może-
my mówić o wymiarze długookresowym. Zmiany te zostały spowo-
dowane poczynionymi nakładami inwestycyjnymi. 

Wszystkie czynniki produkcji w tym okresie są zmienne. Wyni-
ka to z faktu, że postęp techniczny jest ciągłym procesem. Tak więc 
zmianie ulegają nakłady na każdy z czynników. Należy zatem szukać 
najkorzystniejszej kombinacji używanych w procesie produkcji czyn-
ników zmiennych. Biorąc pod uwagę powyższe kwestie w wymiarze 
długookresowym, funkcje produkcji należy rozpatrywać nierozerwal-
nie z kwestią postępu technicznego, a także z decyzyjnym proble-
mem odnoszącym się do wyboru czynników produkcji.

W ekonomii ogół problemów technologicznych związanych z pro-
dukcją dóbr ujmowany jest w dwojaki sposób: w tzw. prawach wy-
dajności proporcjonalnej i nieproporcjonalnej oraz w systemie 
krzywych jednakowego produktu. 

Prawo wydajności nieproporcjonalnej – przy danej, niezmie-
niającej się w badanym okresie technice i technologii wytwarzania 
i organizacji procesu produkcji, a także przy danych niezmiennych 
zdolnościach wytwórczych przedsiębiorstwa, produkcje można 
zwiększyć dzięki zatrudnieniu dodatkowych ilości zmiennych czyn-
ników wytwórczych. Jednak przyrost produkcji będzie uzyskiwany 
jedynie do czasu wyczerpania się zdolności produkcyjnych środków 
trwałych (maszyn, urządzeń, budynków).

Po pełnym wykorzystaniu zdolności produkcyjnych dalszemu 
zwiększaniu nakładów czynników zmiennych nie będzie towarzyszył 
żaden przyrost produkcji. Zatem kolejnym nakładom zmiennych czyn-
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ników produkcji towarzyszą nieproporcjonalne zmiany w przyrostach 
produkcji. Inaczej mówiąc, zwiększając nakłady tylko niektórych czyn-
ników wytwórczych, potrzebnych do produkcji danego dobra, pozosta-
wiając inne czynniki – stałe – bez zmian, to produkt całkowity będzie 
początkowo wzrastał więcej niż proporcjonalnie, następnie pro-
porcjonalnie, a w końcu mniej niż proporcjonalnie. Ostatecznie, 
kiedy wysokość nakładów przekroczy określoną granicę, produkt 
całkowity zacznie się zmniejszać. Prawo to działa w krótkich okre-
sach (przy założeniu niezmienionej technologii wytwarzania). 

Prawo wydajności proporcjonalnej – proporcjonalnie do przyro-
stu nakładów czynników wytwórczych następuje również przyrost cał-
kowitej produkcji w takim samym stopniu. Prawo to działa wówczas, 
gdy występuje zmienność wszystkich czynników wytwórczych – sta-
łych i zmiennych, a więc prawo to działa w długim okresie czasu. Wy-
stępuje ono rzadko, szczególnie przy projektowaniu nowych zakładów, 
gdzie dowolnie można zwiększać nakłady czynników produkcji. 

7. Koszty i przychody a proces decyzyjny

Producent do realizacji określonego przez siebie procesu wy-
twórczego musi posiadać konkretne czynniki produkcji odpowiada-
jące stosowanej technologii. Na ogół nabywa je na rynku, ponosząc 
w ten sposób określone wydatki. Ekonomia w odniesieniu do kosz-
tów produkcji odwołuje się do kosztów całkowitych przedsięwzięcia 
produkcyjnego lub usługowego, traktowanych jako sumę kosztów 
faktycznych (określanych także jako koszty explicite) – czyli kosztów 
poniesionych na: płace pracowników produkcyjnych, wydatki na su-
rowce, materiały, półfabrykaty i energię oraz kosztów alternatywnych 
(określanych także jako koszty implicite) – czyli kosztów związanych 
z utratą korzyści zastosowania danych zasobów w innej działalności 
gospodarczej. Koszt całkowity przedsięwzięcia gospodarczego jest 
więc sumą kosztów explicite i kosztów implicite.

Koszty to wyrażone w mierniku pieniężnym celowe zużycie środ-
ków produkcji oraz pracy ludzkiej poniesione w określonej jednostce 
czasu w związku z prowadzoną działalnością. Stanowią wyrażoną 
w pieniądzu sumę poniesionych nakładów pracy żywej i uprzedmio-
towionej związanej z wyprodukowaniem wyrobu w określonej jedno-
stce czasu. 
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Cechy charakterystyczne kosztów:
• są zawsze wyrażone wartościowo – miernik pieniężny,
• muszą oznaczać celowe zużycie środków gospodarczych 

w związku z prowadzoną działalnością,
• kryterium pierwotności oznacza, że koszty muszą wystąpić prę-

dzej niż przychody,
• koszty są zawsze skutkiem prowadzenia przez przedsiębiorstwo 

danej działalności operacyjnej,
• kryterium zwrotności – zgodnie z rachunkiem ekonomicznym nie-

celowe jest prowadzenie działalności, gdy koszty przewyższają 
przychody,

• kryterium porównywalności, czyli możliwość porównania ponie-
sionych kosztów z uzyskiwanymi przychodami,

• przypisanie kosztów do określonego okresu.

Klasyfikacja kosztów na potrzeby ekonomii

Koszt całkowity produkcji – jest to suma kosztów stałych całko-
witych i kosztów zmiennych całkowitych. Kc = Ks + Kz 

Koszty stałe produkcji (Ks) – to koszty, które nie zmieniają się 
wraz ze zmianą wielkości produkcji, np. koszty dozoru mienia, amor-
tyzacja środków trwałych, podatek od nieruchomości. 

Koszty zmienne produkcji (Kz) – ulegają zmianie wraz ze zmia-
nami wielkości produkcji, np. płace pracowników bezpośrednio pro-
dukcyjnych, zużycie materiałów i energii. 

Koszty przeciętne – to koszty przypadające na jednostkę pro-
dukcji. Koszty przeciętne nazywa się również kosztami jednostkowy-
mi i służą do ustalania jednostkowej ceny zbytu.

 WAŻNE

Wyróżniamy: 
• koszty przeciętne całkowite: Kpc = Kc : Q 
• koszty przeciętne stałe: Kps = Ks : Q 
• koszty przeciętne zmienne: Kpz = Kz : Q
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Koszty krańcowe (marginalne) – jest to przyrost kosztu całko-
witego spowodowany wzrostem produkcji o jednostkę: Kk = (Kz)’ 

Maksymalizacja zysku (optymalizacja wyniku finansowego) 
– zysk będzie maksymalny dla takiej wielkości produkcji, przy której 
koszty krańcowe będą równe cenie: Uk = Kk 

Próg rentowności – jest to wielkość produkcji, przy której przed-
siębiorstwo nie ponosi ani zysków, ani strat, czyli koszt całkowity jest 
równy utargowi całkowitemu: Kc = Uc

Klasyfikacja kosztów na potrzeby ekonomii menedżerskiej

1. W klasyfikacji dla celów sprawozdawczych wyróżnia się:

a) układ rodzajowy kosztów – grupuje koszty proste i odpowia-
da na pytanie: jakie zostały poniesione koszty? Zalicza się do 
tego układu: amortyzację, zużycie materiałów i energii, wy-
nagrodzenia, ubezpieczenia i inne świadczenia na rzecz pra-
cowników, podatki i opłaty, pozostałe koszty rodzajowe;

b) układ funkcjonalno-podmiotowy – grupuje koszty złożone 
według miejsca powstania i odpowiada na pytanie: gdzie zo-
stały poniesione koszty? Zalicza się do niego takie koszty jak: 
koszty zakupu (zaopatrzenia), koszty działalności podstawo-
wej, koszty sprzedaży, koszty zarządu, koszty wydziałowe;

c) układ kalkulacyjny – przedmiotowy kosztów – odpowiada na 
pytanie, na co zostały poniesione koszty, przy czym w ukła-
dzie tym koszty dzielą się na:
• koszty bezpośrednie – koszty, które można przypisać 

w sposób bezpośredni na produkowane wyroby, np. mate-
riały bezpośrednie, płace bezpośrednie,

• koszty pośrednie – koszty, których nie można przypisać 
w sposób bezpośredni na produkowane wyroby, np. koszty 
zarządu, koszty sprzedaży. Koszty pośrednie przypisuje się 
do kosztów bezpośrednich za pomocą kluczy podziałowych.

Układ kalkulacyjny pozwala ustalić jednostkowy koszt wy-
tworzenia wyrobu według następującej formuły:

1.  Koszty bezpośrednie
2.  Koszty wydziałowe
3.  Techniczny koszt wytworzenia (1+2)
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4.  Koszty ogólnego zarządu
5.  Zakładowy koszt wytworzenia (3+4)
6.  Koszt sprzedaży
7.  Koszt własny sprzedanych wyrobów (5+6)

                                      koszt własny sprzedanych wyrobów
koszt jednostkowy = ________________________________

                                      ilość wyprodukowanych wyrobów

Koszty okresu = Koszt ogólnego zarządu + Koszt sprzedaży 
Koszty okresu w całości są ukazywane w rachunku zysków i strat.

2. Kryterium kosztów dla celów rachunkowości zarządczej 
uwzględnia kryterium decyzyjne dotyczące możliwości wspo-
magania kadry zarządzającej przedsiębiorstwem60.

Kryteria podziału Pozycje kosztów

Stopień zależności od 
rozmiarów produkcji

Koszty stałe
Koszty zmienne

Stopień wykorzystania 
zdolności produkcyjnej

Koszty stałe użyteczne
Koszty stałe nieużyteczne

Istotność kosztów przy 
podejmowaniu decyzji

Koszty istotne (znaczące, relewantne)
Koszty nieistotne

Tryb ustalania kosztów 
– czasowy charakter 
kosztów

Koszty ustalone ex ante (przyszłościowe) są to 
koszty planowane
Koszty ustalone in tempora są to koszty bieżące
Koszty ustalone ex post (historyczne) są to koszty 
poniesione

Inne cele decyzyjne
Koszty utraconych korzyści (koszt alternatywny)
Koszty zapadłe (utopione, nieodwracalne)
Koszty uznaniowe (odwracalne)

Celowość i możliwość 
kontroli

Koszty kontrolowane
Koszty niekontrolowane

Związek kosztów z pro-
duktami pracy

Koszty indywidualne
Koszty wspólne

60 T. Kiziukiewicz, Zarządcze aspekty rachunkowości, PWE, Warszawa 2003, s. 143.
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Uwzględniając kryterium kosztów w zależności od wielkości 
produkcji, koszty dzielą się na koszty stałe i koszty zmienne, przy 
czym formułę kosztu całkowitego ustala się następująco:

KC = Kzj X x + KSC

gdzie:
KC – koszt całkowity
kzj – koszt zmienny jednostkowy
x – wielkość produkcji
KSC – koszt stały całkowity

Koszt zmienny – koszt, który ulega zmianie wraz ze zmianą wiel-
kości produkcji. Wyróżnia się dla celów dydaktycznych następujące 
koszty zmienne:

a) koszt zmienny proporcjonalny – koszt, który zmienia się w tym 
samym tempie, co zmiana wielkości produkcji, np. produkcja ro-
śnie o 5% to koszt zmienny rośnie o 5%. Wówczas współczynnik 
zmienności kosztów, który jest ilorazem zmiany wielkości kosz-
tów do zmiany wielkości produkcji, wynosi 1.

    ΔKZJ %Wz = ________ = 1
   ΔX%

b) koszt zmienny progresywny – koszt, który rośnie szybciej niż 
tempo zmiany wielkości produkcji, np. produkcja rośnie o 10%, to 
koszt zmienny rośnie o 20%. Wówczas współczynnik zmienności 
kosztów, który jest ilorazem zmiany wielkości kosztów do zmiany 
wielkości produkcji, jest większy od 1.

   ΔKZJ %Wz = ________ > 1
    ΔX%
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c) koszt zmienny degresywny – koszt, który rośnie wolniej niż 
tempo zmiany wielkości produkcji, np. produkcja rośnie o 5% to 
koszt zmienny rośnie o 3%. Wówczas współczynnik zmienności 
kosztów, który jest ilorazem zmiany wielkości kosztów do zmiany 
wielkości produkcji, jest mniejszy od 1.

   ΔKZJ %Wz = ________ < 1
 ΔX%

Koszt stały (koszt gotowości, koszt absolutny) – koszt, który nie 
ulega zmianie wraz ze zmianą wielkości produkcji, wówczas wskaź-
nik zmienności kosztów wynosi 0 (Wz = 0).

    ΔKSC %
Wz = ________ = 0

   ΔX%

Uwzględniając stopień wykorzystania zdolności produkcyj-
nej, koszty stałe dzielą się na:
• koszt stały użyteczny – występuje wówczas, gdy przedsiębior-

stwo w pełni wykorzystuje swoje zdolności produkcyjne,
• koszt stały nieużyteczny – występuje wówczas, gdy przedsię-

biorstwo nie w pełni wykorzystuje swoje zdolności produkcyjne.

Koszt mieszany – jest to połączenie kosztu stałego i kosztu 
zmiennego, np. rachunek za telefon (część stała – abonament, część 
zmienna – liczba zużytych impulsów), wynagrodzenie przedstawicie-
la handlowego (część stała – płaca zasadnicza, część zmienna – 
prowizja).

Uwzględniając kryterium istotności kosztów przy podejmo-
waniu decyzji, wyróżnia się:
• koszt istotny – (znaczący, relewantny) – charakteryzuje się on 

dwoma cechami, czyli jest różnicą między dwoma alternatywnymi 
cechami oraz stanowi przyszły wydatek pieniężny,

• koszt nieistotny – nie ma wpływu przy podejmowaniu decyzji. 
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Uwzględniając kryterium innych celów decyzyjnych, wyróż-
nia się:

• koszt odwracalny (uznaniowy) – koszt, który można ograniczyć 
w wyniku zaniechania wcześniej podjętych decyzji, np. przesu-
nąć termin remontu;

• koszt nieodwracalny (utopiony, zapadły) – koszt, który jest 
efektem wcześnie podjętej decyzji, na którą przedsiębiorstwo 
obecnie nie ma wpływu, np. poniesiony koszt zaniechanej pro-
dukcji, nadmierne zbędne zapasy;

• koszt alternatywny (koszt utraconych korzyści) – utracone 
dochody w wyniku podjęcia jednej decyzji, w wyniku której zanie-
chamy podjęcia innej decyzji;

• koszt krańcowy – koszt związany z wyprodukowaniem każdej 
dodatkowej jednostki dobra.

Uwzględniając kryterium celowości i możliwości kontroli 
kosztów, wyróżnia się:
• koszty kontrolowane – koszty zależne od osoby podejmującej 

decyzję w przedsiębiorstwie, np. pracownik działu zaopatrzenia 
dokonuje na podstawie analizy rynku zakupu materiałów od po-
szczególnych kontrahentów,

• koszty niekontrolowane – w tym wypadku osoba podejmująca de-
cyzję nie ma wpływu (wyboru) w przypadku podejmowania decyzji.

Uwzględniając tryb ustalania kosztów, czyli czasowy charak-
ter kosztów, wyróżnia się:
• koszty ustalone ex ante (przyszłościowe), są to koszty plano-

wane,
• koszty ustalone in tempora, są to koszty bieżące,
• koszty ustalone ex post (historyczne), są to koszty poniesione.

Kryterium klasyfikacyjne przychodów dla celów ekonomii 
menedżerskiej, rozróżnienia pojęcia przychód i wpływ.

przychód ≠ wpływ
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Kryteria klasyfikacyjne ujmowania przychodów w prawie bilan-
sowym podporządkowane zostały głównie uzyskiwaniu informacji 
o rentowności poszczególnych obszarów działalności jednostki go-
spodarczej.

Dlatego przychody ujmuje się w księgach rachunkowych oraz 
w sprawozdaniu finansowym według następującego podziału:
a) przychody z podstawowej działalności operacyjnej to otrzy-

mane bądź należne przychody ze sprzedaży produktów i towarów, 
wyrażone w rzeczywistych cenach sprzedaży, z uwzględnieniem 
dotacji, opustów, rabatów i innych zwiększeń lub zmniejszeń, bez 
podatku od towarów i usług,

b) przychody z pozostałej działalności operacyjnej to przycho-
dy związane pośrednio z działalnością operacyjną jednostki, 
a w szczególności przychody ze zbycia środków trwałych oraz 
wartości niematerialnych i prawnych, z odpisania przedawnio-
nych lub umorzonych zobowiązań, rozwiązania rezerw (z wyjąt-
kiem dotyczących operacji finansowych), przychody w postaci 
otrzymanych kar, grzywien, odszkodowań, otrzymanych daro-
wizn oraz dotacji, subwencji i dopłat na inne cele niż nabycie lub 
wytworzenie środków trwałych, środków trwałych w budowie albo 
wartości niematerialnych i prawnych,

c) przychody z operacji finansowych (przychody finansowe) – 
przychody z tytułu dywidend i udziałów w zyskach, odsetek, zby-
cia aktywów finansowych, dodatnich różnic kursowych itp.,

d) przychody nadzwyczajne (zyski nadzwyczajne) – dodat-
nie skutki finansowe zdarzeń niepowtarzalnych, powstających 
w sposób trudny do przewidzenia poza działalnością operacyjną 
jednostki (zaliczane są do przychodów z pozostałej działalności 
operacyjnej).

Kryterium klasyfikacyjne przychodów dla celów ekonomii 
menedżerskiej

W praktyce gospodarczej przychody można klasyfikować, przyjmu-
jąc różnorodne kryteria podziału, szczególnie w odniesieniu do przycho-
dów ze sprzedaży w ramach normalnej działalności operacyjnej. 
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Przykładowo przychody takie można grupować według:
• osób odpowiedzialnych za sprzedaż,
• punktów sprzedaży,
• obszarów geograficznych (regiony, województwa, kraje, konty-

nenty),
• form płatności za sprzedaż (gotówkowe, bezgotówkowe),
• terminów płatności za sprzedaż w przypadku sprzedaży z odro-

czonym terminem zapłaty,
• waluty, w jakiej będzie dokonana płatność,
• odbiorców (klienci indywidualni, hurtownie, sklepy, szkoły, 

urzędy, itd.),
• innych podziałów przydatnych dla celów decyzyjnych (charakter 

czasowy, znaczenia przy podejmowaniu decyzji, możliwość i po-
trzebę kontrolowania przez kierownika danego ośrodka odpowie-
dzialności).

Uwzględniając kryterium trybu ich ustalania, wyróżnia się:
• przychody ustalone w trybie ex ante – przychody planowane, 

jakie przedsiębiorstwo może uzyskać w przyszłości,
• przychody ustalone in tempora – bieżące przychody, jakie uzy-

skuje podmiot w toku prowadzonej działalności,
• przychody ustalone w trybie ex post – przychody historyczne, 

jakie przedsiębiorstwo uzyskało w poprzednich okresach.

Uwzględniając kryterium znaczenia przy podejmowaniu de-
cyzji, wyróżnia się:
• przychody istotne (decyzyjne) – osiągnięte w przyszłości jako 

rezultat podjętej decyzji (będą inne w zależności od przyjętego 
wariantu decyzji),

• przychody nieistotne (niedecyzyjne) – nie są wynikiem podję-
tej decyzji (będą takie same dla danych wariantów decyzji).

Uwzględniając kryterium możliwości i potrzebę kontrolowa-
nia przez kierownika danego ośrodka odpowiedzialności, wy-
różnia się:
• przychody kontrolowane (wysokość ich zależy od działań da-

nego kierownika ośrodka odpowiedzialności),
• przychody niekontrolowane (wysokość ich nie zależy od dzia-

łań danego kierownika ośrodka odpowiedzialności).
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Wyróżnia się jeszcze inne podziały przychodów, które są 
wykorzystywane przez menedżerów, ale najważniejsze zostały 
przedstawione.

8. Konkurencja na różnych rynkach

Integralną częścią prawidłowo przebiegającego procesu ryn-
kowego jest konkurencja. W zależności od stopnia jej natężenia 
rozróżnia się cztery rodzaje konkurencji utożsamiane również z tylo-
ma formami rynku (gałęzi): konkurencja doskonała, czysty mono-
pol, konkurencja monopolistyczna oraz oligopol. 

Podstawowe cechy modelu doskonałej konkurencji to:
1. Duża liczba małych niezależnych przedsiębiorstw oraz duża licz-

ba nabywców.
2. Jednorodny (ujednolicony) produkt u wszystkich sprzedawców.
3. Cena jest wynikiem żywiołowej gry sił rynkowych. Kształtuje się 

pod wpływem zmian popytu i podaży. Na rynku wolnokonkuren-
cyjnym pojedyncze firmy, z powodu swego znikomego udziału 
w rynku, nie mają kontroli nad kształtowaniem się ceny wyrobu. 
Producent jest „cenobiorcą”, nie może wpłynąć na cenę, może je-
dynie się do niej dopasować. Konkurencja cenowa wypiera z ryn-
ku firmy produkujące za drogo.

4. Swobodny przepływ kapitałów między różnymi dziedzinami pro-
dukcji – łatwość wejścia na rynek danego produktu oraz wycofa-
nia się z niego.

5. Brak konkurencji niecenowej. Ponieważ wszystkie firmy na rynku 
doskonale konkurencyjnym produkują identyczny produkt, nie ma 
miejsca dla konkurencji niecenowej, tj. opartej na reklamie, pro-
mocji czy różnicowaniu jakości produktu.

6. Doskonała informacja i jej przepływ. Konsumenci wiedzą wszyst-
ko o wysokości cen produktów oferowanych przez sprzedających 
i na ogół wybierają te, których konsumpcja daje im maksymalną 
satysfakcję. Producenci i handlowcy natomiast dostarczają pro-
dukty o bardzo zbliżonych wartościach użytkowych, prawie nie-
różniące się między sobą.



  
3. Decyzje przedsiębiorstwa: popyt, produkcja, koszty 

173

Model czystego monopolu
Postępująca koncentracja kapitału doprowadziła do powstania 

wielkich przedsiębiorstw produkcyjnych, uzyskujących dominującą 
lub wyłączną pozycję na rynku. W modelu czystego monopolu przyj-
muje się, że na rynku występuje jeden producent (sprzedawca) 
danego produktu lub jedyny dostawca danej usługi. 

Produkt monopolu jest jedyny w swoim rodzaju (unikatowy), co 
oznacza, że nie posiada dobrego czy bliskiego substytutu. Jedno-
cześnie jest wielu nabywców, z których żaden nie znaczy aż tyle, by 
swoim zachowaniem oddziaływać na cenę. 

W przeciwieństwie do czystej konkurencji czysty monopolista 
jest „cenotwórcą”, gdyż ma kontrolę nad ceną. Ponieważ jest on 
jedynym producentem danego produktu, może wpływać na zmianę 
ceny, zmieniając wielkość produkcji danego produktu. Monopolista 
absolutny ustala taką cenę, przy której rozmiary popytu, produkcji 
i poziomu kosztów zapewniają mu największy zysk. 

W zależności od rodzaju produktu lub usługi monopolista może po-
dejmować lub nie działalność reklamową czy promocyjną. Ma ona 
jednak postać public relations, a nie ma charakteru konkurencyjnego. 

Utrzymanie czystego monopolu jest możliwe wtedy, gdy istnie-
ją bariery uniemożliwiające wejście konkurentów na rynek. Naj-
ważniejsze z nich to:
• siła ekonomiczna monopolu, 
• opanowanie źródeł surowców niezbędnych do danej produkcji, 
• konieczność angażowania dużego kapitału do podjęcia produkcji, 
• ograniczony rynek (np. wystarcza produkcja jednego przedsię-

biorstwa), 
• bariery technologiczne i prawne (patenty, przepisy prawa unie-

możliwiające innym firmom podjęcie produkcji, licencje itp.) 
• ograniczenia importowe. 

Najogólniej bariery wejścia na rynek czystego monopolu 
utożsamiane są z kosztami, które musiałby ponieść podmiot, aby 
wejść na rynek i skutecznie konkurować z dotychczasowymi mono-
polistami.
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 WAŻNE

Czysty monopol charakteryzuje się:
• występowaniem na rynku jedynego podmiotu wytwórczego 

(handlowego) będącego cenodawcą, a więc mającego re-
alny wpływ na wysokość ceny wytwarzanego (sprzedawa-
nego) produktu;

• istnieniem barier uniemożliwiających wejście innym pod-
miotom na rynek;

• występowaniem na rynku tylko jedynego produktu o da-
nych wartościach użytkowych.

Model konkurencji monopolistycznej

Charakteryzuje się występowaniem względnie dużej liczby 
niezależnych przedsiębiorstw sprzedających wyroby, które są 
bliskimi, ale niedoskonałymi substytutami. 

Mimo że firmy na danym rynku sprzedają generalnie ten sam typ 
produktu, to jednak produkt określonej firmy ma pewne cechy, które 
odróżniają go od produktów pozostałych firm danego rynku. Dzięki 
temu wyrób ma swój rynek, co umożliwia ustalanie dla niego od-
rębnej ceny oraz odpowiednie kształtowanie wielkości produkcji 
w celu osiągnięcia jak największych zysków.

Przykładem konkurencji monopolistycznej może być np. handel 
detaliczny, produkcja obuwia, przemysł odzieżowy, meblowy, produk-
cja biżuterii. 

Producenci w konkurencji monopolistycznej mają ograniczoną 
kontrolę nad ceną produktu. Istniejąca kontrola zależy głównie od 
stopnia zróżnicowania produktu oraz od liczby i bliskości kon-
kurentów. Ponieważ na rynku konkurencji monopolistycznej działa 
wiele firm produkujących podobne wyroby, to każda z nich kontroluje 
cenę w mniejszym stopniu niż mogłoby się to wydawać.

W odróżnieniu od czystego monopolu wejście na rynek konku-
rencji monopolistycznej jest względnie łatwe, choć trudniejsze niż 
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w warunkach wolnej konkurencji. Producent musi posiadać nie tyl-
ko niezbędny kapitał do prowadzenia firmy, ale także prowadzić 
skuteczną reklamę, aby zdobyć klientów. 

 WAŻNE

Konkurencja monopolistyczna polega na trzech podstawo-
wych rodzajach działań, mających na celu zwiększenie sprzedaży:
• zmiana cen, 
• zmiana jakości produktu (jego cech użytkowych),
• intensyfikacja reklamy.

Obecnie konkurencja ta polega głównie na doskonaleniu wyro-
bów, wysokiej ich jakości, różnicowaniu wyglądu, sprawności obsługi 
i napraw, udogodnieniach sprzedaży oraz bardzo rozbudowanej re-
klamie. Unika się konkurencji cenowej.

Oligopol

Cechą charakterystyczną oligopolu jest mała liczba firm (kilka 
lub kilkanaście), dominujących nad całym rynkiem w produkcji 
danego dobra. Szczególnym przypadkiem oligopolu jest duopol, czyli 
występowanie w danej gałęzi dwóch dominujących producentów.

Oligopoliści wytwarzają wyroby zróżnicowane lub ujednoli-
cone. Występują oni na rynku surowcowym (ropa naftowa, siarka, 
metale, materiały budowlane), dóbr konsumpcyjnych jednorazowego 
użytku (kawa, herbata, środki czystości) oraz przedmiotów trwałego 
użytku (okręty, samochody, maszyny budowlane, sprzęt RTV). 

Wejście na rynek oligopolu jest bardzo utrudnione, ale nie 
całkiem niemożliwe. Bariery nie tyle ekonomiczne, co technologicz-
ne i prawne skutecznie utrudniają konkurentom wejście na rynek. 

Istotnym aspektem tego rynku jest polityka cenowa. Kontrola nad 
ceną pojedynczej firmy oligopolistycznej jest ściśle ograniczona przez 
wzajemną współzależność firm działających na takim rynku. Oligopoli-
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sta, zwiększając cenę, ponosi ryzyko wypadnięcia z rynku. Dlatego na 
rynku oligopolistycznym firmy unikają prowadzenia między sobą walki 
konkurencyjnej za pomocą cen, gdyż jest ona bardzo niebezpieczna. 
Jednak firmy oligopolistyczne mogą zawierać porozumienia, docho-
dzić do zmowy i jednocześnie podnosić cenę (lub ją obniżać) i jako 
grupa rozciągać kontrolę nad ceną, jak czyni to czysty monopoli-
sta. Ceny poszczególnych towarów są ustalane w wysokości zapew-
niającej głównym firmom odpowiednio wysoki zysk w długim okresie. 
Mniejsze firmy monopolistyczne podporządkowują się cenie narzuco-
nej przez głównych partnerów oligopolu, tzw. liderów cenowych. 

Konkurencja cenowa w oligopolu jest mało efektywna i ryzykow-
na, zatem przyjmuje ona postać konkurencji niecenowej. Głów-
nym instrumentem konkurencji jest reklama. W walce o odbiorców 
podstawowe znaczenie mają dwa elementy: znak firmowy towaru 
i atrakcyjność formy tego znaku. Wyraźny znak firmowy jest istot-
nym warunkiem skutecznej reklamy prowadzonej przez daną firmę. 

 WAŻNE

Atrakcyjność własnego produktu można zwiększać przez 
stałe doskonalenie jego cech zewnętrznych:
• kształtu,
• barwy,
• fasonu,
• modelu,
• klasy.

Inny rodzaj konkurencji to wprowadzenie nowych wyrobów, 
czyli tworzenie nowych rynków zbytu. Polega ona na walce o zmia-
nę struktury wydatków odbiorców i przesunięcie popytu na nowe wy-
roby kosztem innych. Dotyczy to głównie zmiany struktury spożycia 
dóbr wyższego rzędu (np. zakup TV, samochodu czy domku itp.) – 
alternatywa wyboru jest kształtowana przez rozbudowaną reklamę61.

61 Z. Dach, Podstawy..., op.cit., s. 152–156.
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Monopolizacja a postęp techniczny

Konkurencje monopolistyczna i oligopolistyczna, mimo iż ich 
założenia i formy są odmienne od zasad i form wolnej konkurencji, 
wpływają korzystnie na postęp techniczny i pobudzająco na roz-
wój gospodarki narodowej. Skutkiem tych konkurencji jest np. stałe 
doskonalenie dotychczas wytwarzanych produktów i stałe wprowadza-
nie na rynek nowości. Ów szybki „pochód nowości” stał się konieczno-
ścią. Kto bowiem nie wprowadza dziś na rynek nowości, ten traci szan-
sę zwiększenia obrotów towarowych. Należy stwierdzić, iż bez dużego 
stopnia koncentracji produkcji wprowadzanie postępu technicznego 
nie byłoby możliwe. Samoczynnie rozwijające się małe i średnie firmy 
nie są w stanie zagwarantować odpowiedniego postępu technicznego. 
Wynika to z ogromnego wzrostu kosztów współczesnych badań na-
ukowych oraz wzrostu ryzyka nieuzyskania zwrotu tego kosztu. Na to 
mogą sobie pozwolić tylko wielkie firmy monopolistyczne. 

Niejednokrotnie konkurencja monopolistyczna prowadzi też do 
marnotrawstwa. Przykładem jest podejmowanie produkcji pozornych 
nowości (nieprzyjętych przez rynek), oraz rozbudzanie sztucznego po-
pytu, a więc skłanianie nabywców do wymiany sprawnych jeszcze wyro-
bów na nowe, różniące się od wcześniej kupionych np. tylko wyglądem, 
lub zachęcanie ich do zakupu wyrobów całkowicie zbędnych.

Produkcja towarów „nietrafionych” jest obiektywną koniecz-
nością postępu technicznego, polegającego na wprowadzaniu na 
rynek nowości. Innymi słowy, koszt „nietrafionych” nowości jest 
i będzie stałym kosztem unowocześniania produkcji. Część kosztów 
„nietrafionych” nowości obciąża odbiorców przez wkalkulowanie ich 
w ceny towarów „chodliwych”. Część zaś obciąża rachunek strat 
i zysków firmy. Żadne najnowocześniejsze metody badania ryn-
ku nie gwarantują sukcesu wprowadzanej nowości, konkurenci 
bowiem dysponują tymi samymi metodami.

Większość ekonomistów uważa, iż rozbicie dużych firm obniżyło-
by ceny na krótką metę, ale w dłuższym okresie mogłoby to znacznie 
osłabić postęp techniczny.

Decyzje i równowaga przedsiębiorstwa na rynku wolnokon-
kurencyjnym. 



Ekonomia menedżerska 
Część I – Podręcznik

178

Najważniejszą cechą przedsiębiorstwa wolnokonkurencyjnego 
jest fakt, że jest ono biorcą ceny (cenobiorcą). Aby tak było, muszą 
zostać spełnione dwa niezbędne warunki. 

Po pierwsze, rynek wolnokonkurencyjny składa się z wielkiej 
liczby sprzedawców (i nabywców), z których każdy jest mały w po-
równaniu z wielkością całego rynku. 

Po drugie, produkty poszczególnych przedsiębiorstw są dosko-
nałymi sybstytutami; innymi słowy, nabywcy nie są w stanie odróżnić 
produktów jednego przedsiębiorstwa od produktów innego. Zwykle 
jest to możliwe tylko wtedy, kiedy wszystkie przedsiębiorstwa wytwa-
rzają standardowy, jednorodny i niezróżnicowany produkt, a nabywcy 
są doskonale poinformowani o kosztach, cenie i jakości konkurują-
cych dóbr. Spełnienie obu tych warunków sprawia, że krzywa popytu 
na produkty przedsiębiorstwa jest doskonale (czyli nieskończenie) 
elastyczna, tzn. przebiega poziomo, niczym ciągła linia ceny w czę-
ści (a) rysunek 9. 

Przypomnieć należy w tym miejscu znaczenie pojęcia popytu 
doskonale elastycznego, kiedy to przedsiębiorstwo jest w stanie 
sprzedać tyle, ile chce, tj. dowolnie dużą lub dowolnie małą liczbę 
produktów – na wykresie porusza się zatem wzdłuż poziomej linii 
ceny. Jeśli podnosi ono cenę, to sprzedaż spada do zera. Konsu-
menci nabędą wówczas rozpatrywane dobro (a raczej jego dosko-
nały substytut) od konkurentów po cenie rynkowej. Kiedy produkty 
wszystkich przedsiębiorstw są doskonałymi substytutami, obowią-
zuje „prawo jednej ceny”, tzn. że wszystkie transakcje rynkowe są 
zawierane w jednakowej cenie. A zatem każde przedsiębiorstwo ma 
do czynienia z taką samą poziomą linią popytu, wyznaczoną przez 
obowiązującą cenę rynkową62.

62 D. Begg, S. Fischer, R. Dornbusch, Ekonomia, t. 1, PWE, Warszawa 1995; 
M. Blaug, Metodologia ekonomii, PWE, Warszawa, 1995; S. Martin, Industrial 
economics, Maxwell Macmillan, New York 1989.
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Rysunek 11: Krótkookresowa równowaga przedsiębiorstwa  
wolnokonkurencyjnego w krótkim okresie.

Źródło: opracowanie własne.

Rysunek 12: Długookresowa równowaga na rynku wolnokonkurencyjnym.

Źródło: opracowanie własne.
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Jaka jest optymalna wielkość produkcji przedsiębiorstwa? 
Jak zwykle przedsiębiorstwo osiąga maksymalny zysk, stosując zasa-
dę MR = MC. W przypadku popytu doskonale elastycznego jego utarg 
krańcowy ze sprzedaży dodatkowej jednostki produktu jest po prostu 
ceną, którą otrzymuje za tę jednostkę: MR = P. W warunkach konku-
rencji doskonałej linia przychodu (utargu) krańcowego oraz linia ceny 
pokrywają się. A zatem obowiązuje następująca zasada: Przedsiębior-
stwo działające na rynku doskonale konkurencyjnym maksymalizuje 
zysk, zwiększając produkcję aż do osiągnięcia takiej jej wielkości, przy 
której koszt krańcowy zrównuje się z ceną rynkową. 

Na rysunkach 9 i 10 punkt przecięcia poziomej linii ceny oraz wzno-
szącej się krzywej kosztu krańcowego (w punkcie tym P = MC) odpo-
wiada optymalnej wielkości produkcji przedsiębiorstwa. Zauważyć 
trzeba, że gdy cena wzrasta, przedsiębiorstwo może zwiększyć produk-
cję i zysk; nowej optymalnej wielkości produkcji odpowiada położony 
wyżej niż do tej pory punkt na krzywej krótkookresowych kosztów krań-
cowych. Obniżka ceny pociąga za sobą spadek optymalnej wielkości 
produkcji przedsiębiorstwa. (Przypomnijmy jednak, że jeśli cena spada 
poniżej przeciętnych kosztów zmiennych, przedsiębiorstwo zmniejszy 
produkcję do zera). Zmieniając cenę, przesuwamy się wzdłuż krzy-
wej kosztu krańcowego, a leżące na niej punkty wskazują optymalną 
wielkość produkcji przedsiębiorstwa. Krzywa krótkookresowej podaży 
przedsiębiorstwa jest po prostu tą częścią krzywej krótkookresowego 
kosztu krańcowego, która leży powyżej przeciętnego kosztu zmiennego.

Rynki doskonale konkurencyjne spełniają jeszcze trzeci ważny 
warunek. Na rysunku 12 pokazano stan równowagi długookresowej 
przedsiębiorstwa. Jego równowagę długookresową opisuje następu-
jący „kompletny” zbiór równań: P = MR = LMC = min {LAC}. 

W stanie równowagi mamy do czynienia z „paradoksem” wolnej 
konkurencji, który przyjmuje następującą postać: jednoczesne dąże-
nie konkurujących ze sobą przedsiębiorstw do maksymalizacji zysku 
sprawia, że suma ich zysków ekonomicznych zostaje sprowadzona 
do zera, produkcja zaś jest wytwarzana po najniższych kosztach. 

Mówiąc krótko, typowe przedsiębiorstwo wytwarza taką wiel-
kość produkcji, przy której długookresowy koszt przeciętny jest 
najniższy i w efekcie osiąga tylko normalną stopę zysku, ponie-
waż P = LAC. Z teorii rynku wynika, że każda jednostka stara się tak 
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zatrudnić swój kapitał, aby jego produkt osiągnął największą wartość. 
Nikt nie zamierza dbać o interes ogółu ani nie wie, w jakim stopniu 
przyczynia się do jego osiągnięcia. Celem każdego jest wyłącznie 
własne bezpieczeństwo i własny zysk. A jednak wszyscy kierowa-
ni są niewidzialną ręką, która skłania ich do dbałości o cel, niebędący 
częścią ich zamierzeń. Dążąc do osiągnięcia własnych celów, jed-
nostka często działa na rzecz celu społeczeństwa bardziej skutecz-
nie, niż gdyby rzeczywiście chciała go osiągnąć. 

Jednym z największych dokonań współczesnej ekonomii jest 
dokładne zbadanie warunków, w których motyw zysku, występu-
jący na rynkach wolnokonkurencyjnych, sprzyja osiągnięciu spo-
łecznego dobrobytu. Choć ekonomiści często dowodzą twierdzenie 
na ten temat, należy przyjąć podejście bardziej pragmatyczne. Warto 
mianowicie zweryfikować następujące twierdzenie: Rynki wolnokon-
kurencyjne dostarczają po minimalnym koszcie efektywne ilości 
dóbr i usług tym konsumentom, którzy wykazują największą go-
towość do zapłaty (popartą zasobami pieniężnymi). Sformułowa-
nie to jest jednym ze sposobów wyrażenia pojęcia efektywności rynku. 
Oczywiście, zajęcie się sednem problemu efektywności rynku wymaga 
precyzyjnego wyjaśnienia, co to znaczy „efektywna” ilość dobra lub 
usługi. Tego jednak nie sposób dokonać w tym wykładzie.

Konkurencja doskonała a monopol. 
Rynek doskonale konkurencyjny dostarcza konsumentom produk-

ty po najniższej cenie, umożliwiając utrzymanie się na nim producen-
tom (jeśli obowiązująca cena byłaby choćby odrobinę niższa, przed-
siębiorstwa ponosiłyby straty i musiałyby opuścić rynek). Natomiast 
w przypadku czystego monopolu jedynym dostawcą dobra lub 
usługi jest pojedyncze przedsiębiorstwo. Taki monopolista używa 
swej siły rynkowej w celu ograniczenia podaży i podniesienia ceny. 
Najprostszą metodą porównania podstawowych implikacji cenowych 
i produkcyjnych zorganizowania gałęzi w formie rynku doskonale kon-
kurencyjnego lub czystego monopolu jest posłużenie się wykresem. 

Na rysunku 11 pokazano krzywe popytu i kosztów umownego 
dobra lub usługi. Krzywa popytu gałęzi D ma typowe, ujemne na-
chylenie. Znając jej przebieg, możemy wskazać całkowitą wielkość 
sprzedaży w gałęzi dla wybranej dowolnie ceny gałęziowej. Pozioma 
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linia kosztów S informuje o długookresowych kosztach jednostko-
wych dostarczania na rynek różnych wielkości produkcji. Z kształtu 
i położenia tej linii wynika, że w długim okresie wielkość produkcji 
można zwiększyć przy stałym poziomie kosztów (jest tak przynaj-
mniej dla przedziału wielkości produkcji pokazanych na wykresie). 

Sytuacja ta posłuży nam teraz do porównania długookresowej 
ceny i wielkości produkcji w gałęzi doskonale konkurencyjnej 
z ceną oraz wielkością produkcji w tej samej gałęzi, zorganizo-
wanej w formie czystego monopolu.

W warunkach konkurencji doskonałej cena i wielkość produkcji 
w gałęzi są określone przez położenie punktu przecięcia krzywych 
popytu i podaży. Cała produkcja gałęzi pochodzi od bardzo wielu po-
jedynczych przedsiębiorstw. Cena wynosi Pc, a wolumen produkcji 
Qc. Zauważmy, że cena Pc dokładnie pokrywa się z kosztem prze-
ciętnym typowego producenta. Innymi słowy, typowe przedsiębior-
stwo wolnokonkurencyjne osiąga zysk ekonomiczny równy zeru. Je-
śli cena rynkowa wzrosłaby powyżej kosztu przeciętnego, pojawiłaby 
się możliwość osiągnięcia zysku nadzwyczajnego, co skłoniłoby pro-
ducentów, w tym pozostających dotąd poza gałęzią, do zwiększenia 
podaży. Ten skokowy wzrost produkcji zepchnąłby cenę z powrotem 
do poziomu kosztu jednostkowego.

Rysunek 13: Konkurencja doskonała a czysty monopol.

Źródło: opracowanie własne.
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Kiedy na rynku panuje konkurencja doskonała, równowaga 
ustala się w punkcie E, gdzie podaż zrównuje się z popytem. Jeśli ta 
sama gałąź zostałaby przejęta przez monopolistę, równowaga zosta-
nie osiągnięta w punkcie M. Ograniczając wielkość podaży i podno-
sząc cenę, monopolista maksymalizuje swój zysk. 

Załóżmy teraz, że ta sama gałąź jest kontrolowana przez jedno 
przedsiębiorstwo, które jest monopolistą. Ponieważ monopolista 
jest całą gałęzią, jego krzywą popytu jest po prostu linia D. Monopoli-
sta może dostarczyć tak wiele (lub tak mało) produktu, jak chce, przy 
stałych kosztach jednostkowych wyznaczonych przez linię S. Jaką 
cenę i jaką wielkość produkcji ustali maksymalizujący zysk mono-
polista? Jak zwykle, odpowiedź uzyskamy dzięki analizie wielkości 
krańcowych: przedsiębiorstwo to wybierze taką wielkość produkcji, 
przy której utarg krańcowy gałęzi zrówna się z kosztem krańcowym. 

Na rysunku 11 przedstawiono przebieg linii utargu krańcowe-
go MR (jak zwykle wyprowadzono ją z gałęzi krzywej popytu). Linia 
S spełnia dwie funkcje: jest krzywą podaży, a także – krzywą kosztu 
krańcowego monopolisty. (Może on wytworzyć dodatkowe jednostki 
dobra, ponosząc ten koszt jednostkowy). Z punktu widzenia mono-
polisty optymalną wielkością produkcji jest Qm (MR równe jest wtedy 
MC), a poszukiwana cena równowagi rynkowej wynosi Pm. 

Na rysunku 11 graficznie porównano konkurencję doskonałą 
i czysty monopol. W warunkach konkurencji w długim okresie 
cena zostaje sprowadzona do najniższego poziomu zapewniające-
go opłacalność produkcji (zysk ekonomiczny gałęzi wynosi wtedy 
zero). W rezultacie rynek wolnokonkurencyjny zapewnia konsu-
mentom maksimum korzyści. Monopolista może natomiast wyko-
rzystać swą siłę rynkową i podnieść cenę powyżej jej poziomu 
na rynku wolnokonkurencyjnym. Nie wyznaczy on jednak ceny 
i wielkości produkcji w sposób zupełnie dowolny. Kluczem do mak-
symalizacji zysku monopolowego jest ograniczenie produkcji do 
poziomu znacznie niższego od jej wielkości na rynku wolnokonku-
rencyjnym, co powoduje wzrost ceny. Optymalny poziom produkcji 
monopolisty odpowiada punktowi, w którym utarg krańcowy zrów-
nuje się z kosztem krańcowym. Zauważmy, że wolumen produkcji 
monopolisty jest zawsze mniejszy od wielkości produkcji na rynku 
konkurencji doskonałej. 
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Na rysunku punkt przecięcia linii MR i MC leży na lewo od punk-
tu przecięcia linii D i MC. A zatem, wynikiem naszych rozważań jest 
następujące skrótowe porównanie konkurencji doskonałej i czystego 
monopolu: Pm > Pc; Qm < Qc oraz (maksymalny) πm > πc = 0. 

 WAŻNE

Konkurencja sprawia, że produkt oferowany jest po mini-
malnej cenie, a zysk ekonomiczny w gałęzi jest równy zeru.

Monopol zapewnia maksymalizację gałęziowego zysku, 
zmniejszając produkcję i podnosząc cenę63.

63

63 M. Rainelli, Ekonomia przemysłowa, PWN, Warszawa 1996; M. Salinger, The 
Concentration - Margins Relationships Reconsidered, Bookings Papers: Mi-
croeconomics 1990; W.F. Samuelson, S.G. Marks, Ekonomia menedżerska, 
PWE, Warszawa 1998.
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9. Pytania testowe

1. Prawo nasycalności potrzeb Gossena mówi, ze:
a)  potrzeby ludzkie zaspokajane są od największych do naj-

mniejszych,
b)  potrzeby ludzkie zaspokajane są w dowolnej kolejności,
c)  potrzeby ludzkie zaspokajane są od najmniejszych do naj-

większych?

2.  Czy kształt krzywej możliwości produkcyjnej wygiętej 
w łuk wynika:

a)  ze wzrostu produkcji w sytuacji istnienia ograniczonych zasobów,
b)  z faktu istnienia problemu rzadkości,
c)  z konieczności poświęcania coraz większej ilości danych za-

sobów na produkcję określonej ilości danych dóbr ?

3. Koszt alternatywny to:
a) wykorzystana największa utracona korzyść,
b) zaprzepaszczona największa utracona korzyść,
c) koszt utraconych możliwości,
d) wszystkie powyższe odpowiedzi definiują to pojęcie.

4. Cena równowagi na produkt X jest:
a) ceną ustaloną przez cenodawcę,
b) najwyższą ceną, którą gotów jest zapłacić każdy konsument 

za produkt X,
c) ceną ustaloną w punkcie przecięcia się krzywej popytu na pro-

dukt X i krzywej podaży produktu X,
d) najniższą ceną, jaką może określić producent produktu X

5.  Czynnikami produkcji są:
a) wytwarzane telewizory,
b) wykorzystywane w procesie produkcji obrabiarki,
c) umiejętności zawodowe zatrudnianych pracowników.
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6. Opłaty za dzierżawę majątku zaliczane są do:
a) kosztów przeciętnych,
b) kosztów krańcowych (marginalnych),
c) kosztów stałych,
d) kosztów zmiennych.

7. Koszty zaopatrzenia biurowego zaliczane są do kosztów:
a) przeciętnych całkowitych,
b) krańcowych (marginalnych),
c) stałych,
d) zmiennych

8. Stałe czynniki produkcji:
a) ulegają zmianie wraz ze zmianą technologii wytwarzania,
b) ulegają zmianie wraz ze zmianą wielkości produkcji w ramach 

danej technologii wytwarzania,
c) nigdy nie ulęgają zmianie.

9. Wzrost nakładów na zmienne czynniki produkcji przy 
utrzymaniu na dotychczasowym poziomie nakładów na 
czynniki stałe, na ogół wywołuje:

a) spadek wielkości produkcji,
b) wzrost wielkości produkcji,
c) wzrost całkowitych kosztów wytwarzania.

10. Funkcja produkcji przedstawia zależność między:
a) zmianą technologii a rozmiarem nakładu czynników produkcji,
b) rozmiarem ponoszonych nakładów czynników produkcji 

a wielkością produkcji ,
c) kosztami produkcji a odpowiednią wielkością produkcji,
d) wielkością produkcji a kosztami zmiennymi produkcji.

11. Koszt krańcowy to:
a) wielkość zmiany kosztu całkowitego spowodowana zmianą 

wielkości produkcji o jednostkę,
b) koszt stały podzielony przez wielkość produkcji,
c) suma ponoszonych wydatków przez producenta w procesie 

produkcji,
d) koszt zmienny całkowity podzielony przez wielkość produkcji



  
3. Decyzje przedsiębiorstwa: popyt, produkcja, koszty 

187

12. Zasoby to:
a)  budowle i budynki,
b)  pokłady ropy naftowej,
c)  brak znajomość języków obcych,
d)  maszyny i urządzenia,

13. Czy kształt krzywej możliwości produkcyjnej wygiętej 
w łuk wynika:

a)  ze wzrostu produkcji w sytuacji istnienia ograniczonych zasobów,
b)  z faktu istnienia problemu rzadkości,
c)  z konieczności poświęcania coraz większej ilości danych za-

sobów na produkcję określonej ilości danych dóbr 

14. W odniesieniu do krzywej możliwości produkcyjnych 
wzrost gospodarczy ilustruje:

a)  przesuniecie krzywej w dół,
b) przesunięcie krzywej w górę,
c)  wzrost kombinacji osiągalnych,
d)  wzrost kombinacji nieosiągalnych.

15. Proces podejmowania decyzji składa się z następujących 
faz:

a)  rozpoznanie > projektowanie > wybór
b)  analiza > planowanie > wdrożenie
c)  diagnoza > wybór > realizacja > kontrola odchyleń
d)  identyfikacja problemu > eliminacja barier decyzyjnych > for-

mułowanie rozwiązań

16. „Ceteris Paribus” oznacza:
a)  przy innych warunkach niezmienionych
b)  gdy cena maleje - popyt wzrasta
c)  gdy cena maleje - podaż również

17. Model biznesowy opisuje:
a)  mechanizmy tworzenia efektywnych struktur organizacyjnych
b)  założenia i zasady zarządzania zasobami ludzkimi, zwłaszcza 

zarządzanie talentami
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c)  sposób, w jaki przedsiębiorstwo tworzy wartość i czerpie zyski 
z wytworzonej wartości

d)  model przywództwa strategicznego i efektywnego kierowania 
ludźmi

18. Konkurencyjność przedsiębiorstwa to:
a)  liczba aktualnych konkurentów
b)  liczba aktualnych i potencjalnych konkurentów 
c)  zdolność do wygrywania z konkurentami
d)  poziom konkurencji w branży, w której funkcjonuje przedsię-

biorstwo

19. Miarą skuteczności (działania) jest:
a) sprawność
b) nadwyżka wyniku użytecznego nad kosztami
c) korzystność działania
d) stopień osiągniecia celu
e) dynamiczność działania

20. Dobra wolne to:
a)  dobra, których aktualna podaż przewyższa popyt
b)  przedmioty, które są wytworem przyrody
c)  te wszystkie środki zaspokajające potrzeby, które w danym 

społeczeństwie rozdzielane są nieodpłatnie
d)  dobra będące wynikiem społecznego procesu produkcji 

21. Które z tych wyrażeń nie należy do czynników produkcji?
a)  przedsiębiorczość
b)  praca
c)  ziemia
d)  kapitał

22. Ekonomia pozytywna:
a)  ukazuje rzeczywistość.
b)  wyciąga wnioski na podstawie osądów.
c)  polega na optymistycznej prognozie budżetu państwa.
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23. Ekonomia normatywna:
a)  są to rekomendacje oparte na opiniach, osądach.
b)  zajmuje się normami prawnymi.
c)  należy do działu ekonomii pozytywnej.

24. Nietypowa krzywa popytu to:
a)  popyt sztywny
b)  popyt elastyczny
c)  popyt nieelastyczny
d)  popyt umiarkowanie nieelastyczny

25. Cechy konkurencji rynkowej:
a)  występuje dowolnie duża liczba podmiotów
b)  występuje pełna mobilność kapitałów oraz swoboda wchodze-

nia i wychodzenia z rynku
c)  występuje duża liczba produktów o bardzo zbliżonych warto-

ściach użytkowania
d)  występuje 5 firm kooperujących

26. Kosztem alternatywnym zbudowania geotermicznej elek-
trociepłowni jest:

a) suma wydatków, jakie należałoby ponieść za korzystanie z in-
nych źródeł energii,

b) koszt budowy elektrociepłowni pomniejszony o oszczędności 
wydatków związanych z ochroną środowiska,

c) utrata dóbr i usług które można by wytworzyć lub nabyć za 
pieniądze przeznaczone na elektrociepłownię,

d) nie ma kosztów alternatywnych, gdyż ogrzewanie geotermicz-
ne stwarza korzyści związane z poprawa stanu czystości śro-
dowiska oraz ograniczeniem zużycia konwencjonalnych środ-
ków energetycznych.

27. Punkt leżący poniżej krzywej możliwości produkcyjnych 
może obrazować:

a) rozwiązania nierealne ze względu na ograniczoność zasobów 
ekonomicznych,

b) stan niepełnego zatrudnienia - bezrobocie,
c) stan nadwyżki zasobów naturalnych,
d) nadwyżkę kapitału inwestycyjnego,
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28. Popyt jest doskonale elastyczny, gdy:
a) przy danej cenie wielkości popytu przyjmuje dowolne rozmiary
b) mamy do czynienia z zaspokajaniem potrzeb standardowych
c) wielkość popytu nie reaguje na zmianę ceny
d) współczynnik cenowej elastyczności popytu równa się 1
e) współczynniki cenowej elastyczności popytu równa się 0.75
f) popyt nigdy nie może być doskonale elastyczny
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4. Narzędzia i parametry ekonomiczno- 
finansowe stosowane w ekonomii 

menedżerskiej
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1. Podstawowe metody i narzędzia analityczne

Analiza wartości bezwzględnych to64:

• zmiana absolutna (bezwzględna), będąca różnicą pomiędzy 
poziomami badanego zjawiska w okresach o podstawie stałej x1. 
Otrzymany wynik wskazuje, o ile zmienił się (zwiększył, zmniej-
szył) poziom badanego zjawiska w okresie badanym w porówna-
niu do wielkości bazowej:

Δx1t = xt – x1 (t = 1,2, …, n)

• zmiana absolutna (bezwzględna), tzw. odchylenie o podstawie 
zmiennej (łańcuchowej), będące różnicą pomiędzy poziomem 
badanego zjawiska w okresach o podstawie zmiennej xt-1. Otrzy-
many wynik wskazuje, o ile zmienił się (zwiększył, zmniejszył) 
poziom badanego zjawiska w okresie badanym w porównaniu do 
wielkości poprzedniej:

Δxt = xt – xt-1 (t = 2,3, …, n)

Analiza wartości względnych to:

• dynamika (zmiana względna) o podstawie stałej, będącej rela-
cją poziomu badanego zjawiska w okresie badanym do poziomu  

64 Na podstawie: Z. Messner (red.), Rachunkowość finansowa z uwzględnieniem 
MSSF, PWN, Warszawa 2007, s. 472–473; E. Nowak, Analiza sprawozdań 
finansowych, PWE, Warszawa 2014, s. 13; 24–26; 43; B. Pomykalska, P. Po-
mykalski, Analiza finansowa przedsiębiorstwa, PWN, Warszawa 2007, s. 16; 
M. Sierpińska, T. Jachna, Ocena przedsiębiorstwa według standardów świato-
wych, PWN, Warszawa 2004, s. 68–69; E. Nowak, Analiza sprawozdań finan-
sowych, PWE, Warszawa 2014, s. 57–60.
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badanego zjawiska w okresie bazowym x1. Otrzymany wynik 
pozwala na ustalenie siły i kierunku zmian badanego zjawiska. 
Jednakże częstokroć może być trudny w interpretacji, zwłaszcza 
gdy występują duże wahania w czasie oraz gdy badane wielkości 
przyjmują wartości ujemne:

i1t = xt : x1 x 100

• dynamika (zmiana względna) o podstawie zmiennej (łańcu-
chowej), będącej relacją poziomu badanego zjawiska w okresie 
badanym do poziomu badanego zjawiska w okresie poprzednim 
xt-1. Otrzymany wynik pozwala na ustalenie siły i kierunku zmian 
badanego zjawiska. Jednakże częstokroć może być trudny w in-
terpretacji, zwłaszcza gdy występują duże wahania w czasie oraz 
gdy badane wielkości przyjmują wartości ujemne:

it = xt : xt-1 x 100

• tempo zmian (zmiana względna) o podstawie stałej, będącej 
relacją zmiany (bezwzględnej) stanu badanego zjawiska w okre-
sie badanym do poziomu badanego zjawiska w okresie bazowym 
x1. Otrzymany wynik pokazuje, ile razy przyrost absolutny (bez-
względny) badanego zjawiska jest wyższy lub niższy od poziomu 
tego zjawiska w okresie bazowym:

w1t = (xt – x1) : Ix1I x 100

• tempo zmian (zmiana względna) o podstawie zmiennej (łań-
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cuchowej), będące relacją zmiany stanu (bezwzględnej) badane-
go zjawiska w okresie badanym do poziomu badanego zjawiska 
w okresie poprzednim xt-1. Otrzymany wynik pokazuje, ile razy 
przyrost absolutny (bezwzględny) badanego zjawiska jest wyższy 
lub niższy od poziomu tego zjawiska w okresie poprzednim: 

wt = ( xt – xt-1) : Ixt-1I x 100

Analiza strukturalna to:

• struktura wybranych pozycji elementów sprawozdania finan-
sowego, wyrażająca procentowy udział wybranych pozycji ele-
mentów sprawozdania finansowego na niższym poziomie agre-
gacji, w stosunku do wartości wyższego poziomu agregacji:

Uk = Xk : X x 100 (k = 1,2, …, m)

Porównywalność danych sprawozdawczych różnych przed-
siębiorstw wymaga, aby dane zawarte w sprawozdaniach finan-
sowych były ustalone według tych samych zasad. 

Przy wstępnym pomiarze i ocenie badanego zjawiska, znaj-
duje zastosowanie intuicyjna metoda „porównań”, która polega na 
porównywaniu takich wielkości, które posiadają tzw. walor porów-
nywalności. Oznacza to, że w wyniku tych porównań można wycią-
gnąć wnioski istotne z punktu widzenia oceny badanego zjawiska. 
Jeżeli weźmiemy na przykład jeden z najważniejszych parametrów 
przedsiębiorstwa, jakim jest jego zysk, to możliwości jego porównań 
kończą się na tym przedsiębiorstwie. A więc można go porównywać 
z zyskiem planowanym lub z zyskiem innego okresu. Natomiast cał-
kiem bezcelowe jest porównywanie zysku jednego przedsiębiorstwa 
z zyskiem innego. Dzieje się tak dlatego, że praktycznie nie istnieją 
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dwa identyczne przedsiębiorstwa, o takim samym profilu produkcyj-
nym czy też zaangażowanych środkach, wielkości zatrudnienia itd. 
W związku z tym wartość poznawcza takiego porównania będzie 
mało przydatna w analizie65.

Metody analityczne 

Metoda kolejnych podstawień (łańcuchowych) służy do licz-
bowego określenia wpływu poszczególnych czynników na wielkość 
badanego zjawiska tylko wtedy, gdy współzależności mają charakter 
związku funkcyjnego wyrażonego w formie iloczynu, ilorazu lub sumy 
algebraicznej danych czynników.

 WAŻNE

Metoda ta polega na matematycznym sformułowaniu 
funkcji ekonomicznych, stanowiących przedmiot badań, 
oraz określeniu odpowiedniego łańcucha przyczyn.

Istota tej metody wyraża się w kolejnym podstawianiu poszcze-
gólnych czynników w wielkości określającej wartość wskaźnika, bę-
dącego przedmiotem porównania, w miejsce wskaźnika przyjętego 
za podstawę odniesienia (bazę). 

Przestrzega się przy tym zasady zachowywania raz już przepro-
wadzonych podstawień we wszystkich następnych podstawieniach, 
aż do ostatniego czynnika włącznie. Postępując w ten sposób, obli-

65 Na podstawie: M. Jerzemowska (red.), Analiza ekonomiczna w przedsiębior-
stwie,, PWE, Warszawa 2013; L. Bednarski, Analiza finansowa w przedsię-
biorstwie, PWE, Warszawa 2007; W. Bień, Zarządzanie finansami przedsię-
biorstwa, Difin, Warszawa 2011; M. Wypych (red.), Finanse przedsiębiorstwa 
z elementami zarządzania i analizy, ABSOLWENT, Łódź 2007; W. Gabruse-
wicz, Podstawy analizy finansowej, PWE, Warszawa 2007; E. Siemińska, Me-
tody pomiaru i oceny kondycji finansowej przedsiębiorstw, Dom Organizatora, 
Toruń 2002; M. Sierpińska, T. Jachna, Ocena przedsiębiorstwa według stan-
dardów światowych, PWN, Warszawa 2014; A. Helfert, Techniki analizy finan-
sowej, PWE, Warszawa 2004.
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cza się wpływ poszczególnych czynników na odchylenie łączne. 

Różnicę spowodowaną przez konkretny czynnik ustala się, odej-
mując od wyniku podstawienia, w którym dany czynnik występuje 
w wielkości reprezentowanej przez wskaźnik będący przedmiotem 
porównania, wielkości wyniku z bezpośrednio poprzedzającego pod-
stawienia, gdzie ten właśnie czynnik jest jeszcze ujęty w wielkości 
przyjętej dla podstawy odniesienia (bazy). Suma odchyleń cząstko-
wych powinna być równa łącznemu (całkowitemu) odchyleniu między 
wielkością wskaźnika, który jest przedmiotem porównań, a wielko-
ścią wskaźnika przyjętego za podstawę odniesienia. 

W metodzie kolejnych podstawień można przyjmować nastę-
pującą kolejność działania: 

1. ustalenie odchylenia łącznego między wielkością stanowiącą 
przedmiot porównania a wielkością przyjętą za podstawę odnie-
sienia (bazę),

2. określenie czynników wpływających na odchylenia łączne oraz 
istniejącego między nimi związku przyczynowo-skutkowego,

3. przeprowadzenie kolejnych podstawień w odniesieniu do po-
szczególnych czynników z jednoczesnym zachowaniem trybu 
postępowania,

4. zestawienie odchyleń cząstkowych i ich interpretacja: 

 gdy funkcją opisującą zależność czynników jest suma:

So = ao + bo S1 = a1 + b1

gdzie: 
So – poziom badanego zjawiska w okresie bazowym
S1 – poziom badanego zjawiska w okresie badanym
a, b – czynniki wpływające na zmianę zjawiska

∆ S = S1 – So ∆ S = (a1 + b1) – (ao + bo) = (a1 – a0) + (b1 – bo)

∆ Sa = a1 – a0 ∆ Sb= b1 – bo
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 gdy funkcją opisującą zależność czynników jest iloczyn:

S = a x b x c

∆ S = S1 – So = a1 x b1 x c1 – ao x bo x co
∆ Sa = a1 x bo x co – ao x bo x co = (a1 – a0) x bo x co
∆ Sb = a1 x b1 x co - a1 x bo x co = a1 x (b1 –bo) x co
∆ Sc = a1 x b1 x c1 - a1 x b1 x co =a1 x b1 x (c1 – co)

∆ S = ∆ Sa + ∆ Sb + ∆ Sc

Metoda różnic cząstkowych polega na ustaleniu wpływu na 
odchylenia nie tylko poszczególnych czynników, lecz także ich 
kombinacji.

Etapy obliczeń polegają na tym, iż należy:
1. obliczyć wpływ zmiany pierwszego czynnika, zakładając, że 

czynnik drugi i kolejne pozostają w wielkości przyjętej dla podsta-
wy odniesienia, 

2. ustalić wpływ zmiany drugiego czynnika, przyjmując z kolei, 
że czynnik pierwszy i kolejne występują w wielkości odpowiada-
jącej podstawie odniesienia, 

3. ustalić wpływ zmiany kolejnego czynnika, przyjmując z kolei, 
że czynnik pierwszy i drugi występują w wielkości odpowiadającej 
podstawie odniesienia,

4. obliczyć wpływ trzech czynników łącznie oraz wpływ kombi-
nacji dwóch czynników,

5. zestawienie odchyleń cząstkowych i ich interpretacja.
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PRZYKŁAD:

∆ S1 = a1 x b1 x c1 ∆ So = ao x bo x co ∆ S = S1 – So
∆ Sa = (a1 – a0) x bo x co ∆ Sb = ao x (b1 –bo) x co

∆ Sc = ao x bo x (c1 – co) ∆ Sab = (a1 – a0) x (b1 –bo) x co
∆ Sac = (a1 – a0) x bo x (c1 – co) ∆ Sbc = ao x (b1 –bo) x 

(c1 – co)
∆ Sabc = (a1 – a0) x (b1 –bo) x (c1 – co)

∆ S = ∆ Sa + ∆ Sb + ∆ Sc + ∆ Sab + ∆ Sac + ∆ Sbc + ∆ Sabc

Metoda wskaźnikowa polega na ustaleniu wpływu na odchyle-
nie czynników lub ich kombinacji, ograniczając się do przypadku, gdy 
zależność jest iloczynem, czyli występuje wprost proporcjonalna za-
leżność wielkości badanej od określających je czynników. 

∆ S1 = a1 x b1 x c1 ∆ So = ao x bo x co ∆ S = S1 – So
 (a1 – a0) x So ( b1 – bo) x So v (c1 – co) x So

∆ Sa = ao ∆ Sb = bo ∆ Sc = co
 (a1 – a0) x ( b1 – bo) x So (a1 – a0) x (c1 – co) x So

 ∆ Sab = ao bo ∆ Sac = ao co
(b1 –bo) x (c1 – co) x So

∆ Sbc = bo co 
(a1 – a0) x ( b1 – bo) x (c1 – co) x So

∆ Sabc = ao x bo x co
∆ S = ∆ Sa + ∆ Sb + ∆ Sc + ∆ Sab + ∆ Sac + ∆ Sbc + ∆ Sabc
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Metoda funkcyjna uwidacznia wyraźnie związek między wielko-
ścią wyników w okresie przyjętym za podstawę odniesienia a rze-
czywistą wielkością porównywanych czynników. Metoda umożliwia 
otrzymanie jednoznacznych odpowiedzi bez względu na kolejność 
podstawiania czynników. Metoda funkcyjna może mieć zastosowanie 
nie tylko w zależnościach stanowiących iloczyn, lecz również w wy-
padku występowania ilorazów, z tym że wielkości wskaźników dyna-
miki względnej (A, B, C) dla czynników w mianowniku funkcji usta-
la się w sposób odwrotny, dzieląc wskaźniki podstawy odniesienia 
przez wielkości rzeczywiste (badane). 

Metoda reszty opiera się na takich samych założeniach, jak me-
toda kolejnych podstawień. Metodę stosuje się do obliczeń związa-
nych z ustaleniem wpływu dwóch czynników na przyrost produkcji, 
tj. zmian w wielkości zatrudnienia i wydajności pracy, oraz do oceny 
czynników określających dynamikę wynagrodzeń, tzn. zatrudnienia 
i przeciętnego wynagrodzenia. 

Etapy obliczeń: 
1.  Obliczenie względnych wskaźników dynamik (wyrażenie procen-

towe): 
dx = [(X1/X0) – 1] *100 
da = [(a1/a0) – 1] *100 
db = [(b1/b0) – 1] *100 

2. udział wzrostu a (Ua) w przyroście X ustala się, dzieląc wskaźnik 
wzrostu tempa zmian a (da) przez wskaźnik tempa wzrostu X (dX): 
Ua = (da / dX) * 100 Oa = [(O * Ua) / 100] – odchylenie w zł 
udział wzrostu b (Ub)w X stanowi różnicę uzyskaną przez odjęcie 
od 100 udziału wzrostu a (Ua ): 
Ub = 100 – Ua Ob= [(O * Ub) / 100] – odchylenie w zł 

3.  obliczenia powinny spełniać równość: 
Ua + Ub = 100 
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Metoda logarytmowania pozwala na osiąganie wyników zbli-
żonych do wielkości odchyleń obliczonych za pomocą metody funk-
cyjnej lub podstawień krzyżowych. Można ją stosować do dowolnej 
liczby zmiennych objaśniających. Odchylenia cząstkowe oblicza się 
w oparciu o wskaźnik dynamiki zjawiska. 

Etapy obliczeń: 

1. Obliczenie odchylenia łącznego (O).
2. Ustalenie równania równowagi dynamicznej zmiennej objaśnia-

nej i zmiennych objaśniających w oparciu o wskaźniki dynamiki 
(indeksy jednopodstawowe). 
X = X1 / X0, wskaźnik dynamiki zmiennej objaśnianej,
A = a1 / a0, wskaźniki dynamiki zmiennych objaśniających,
B = b1 / b0, wskaźnik X = wskaźnik a x wskaźnik b

3. Logarytmowanie równania stronami:

log wskaźnika X = log wskaźnika a + log wskaźnika b

4. Obliczenie logarytmów (u), przekształcenie równania do postaci, 
w której po stronie lewej równania znajdzie się wartość 1 (zmien-
ność czynników wywołana zmianą zmiennej objaśnianej o 1):

wartość log X = wartość log a + wartość log b
1 = ua + ub
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5. Odchylenia cząstkowe obliczamy w oparciu o dynamikę zjawisk:

Oa = O * ua
Ob = O * ub

6. Odchylenie łączne równe jest sumie odchyleń cząstkowych. 

PRZYKŁAD:
Należy ustalić wpływ zmian zatrudnienia i wydajności pracy na pod-
stawie wielkości produkcji:

Treść Okres 
bazowy

Okres 
badany

Odchylenie 
bezwzględne

Wskaźnik 
dynamiki %

Produkcja (mln zł ) – P 225 254 +29 113

Zatrudnienie (osoby) 
– Z 450 475 +25 105

Wydajność pracy 
(tys. Zł/osoby) –W 500 536 +36 107

Wielkość produkcji jest funkcją P = Z x W

∆ P = P1 – Po = (475 x 536) – (450 x 500) = 29 600 tys. zł – odchylenie

Metoda kolejnych podstawień
Obliczamy zmianę wielkości produkcji wywołaną zmianą zatrudnienia

∆ Pz = (z1 – zo) x wo = (475 – 450) x 500 = 25 x 500 = 12 500 tys. zł

Obliczamy zmianę wielkości produkcji wywołaną zmianą wydaj-
ności pracy

∆ Pw = z1 x (w1 – wo) = 475 x (536 – 500) = 475 x 36 = 17 100 tys. zł
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Metoda różnic cząstkowych

∆ Pz = (z1 – zo) x wo = (475 – 450) x 500 = 25 x 500 = 12 500 tys. zł

∆ Pw = zo x (w1 – wo) = 450 x (536 – 500) = 450 x 36 = 16 200 tys. zł

∆ Pzw = (z1 – zo) x (w1 – wo) = (475 – 450) x (536 – 500) = 900 tys. zł

Metoda wskaźnikowa

(z1 – zo) x Po (475 – 450) x 225
∆ Pz = zo = 450 = 12,5 mln zł

 (w1 – wo) x Po (536 - 500) x 225
∆ Pw = wo = 500 = 16,2 mln zł

(z1 – zo) (w1 – wo )x Po (475 – 450) (536-500) x 225
∆ Pzw = zo wo = 450 x 500 = 0,9 mln zł

2. Metody oceny efektywności w decyzjach 
menedżerskich

Efektywność funkcjonowania przedsiębiorstw jest jednym 
z podstawowych pojęć badanych i analizowanych na gruncie nauk 
ekonomicznych i nauk o zarządzaniu. Jest fundamentem rozwoju 
firm, zdolności ich przetrwania i skutecznego konkurowania, a w kon-
sekwencji podstawą stabilności gospodarki jako całości (poprzez 
wpływy podatkowe i zatrudnienie).

Literatura przedmiotu w tym zakresie wypracowała wiele metod 
oceny efektywności, które opierają się na różnorodnych wskaźnikach 
ekonomicznych i finansowych oraz finansowo-technicznych66.

66 Z. Leszczyński, A. Skowronek-Mielczarek, Analiza działalności i rozwoju 
przedsiębiorstwa, PWE, Warszawa 2008, s. 19–23. Patrz: Cz. Skowronek 
(red.) Analiza ekonomiczno-finansowa przedsiębiorstwa. Zbiór przykładów 
i zadań, , Wyd. UMCS, Lublin 2004; E.F. Brigham, J.F. Houston, Podstawy 
zarządzania finansami, PWE, Warszawa 2005; G. Gołębiowski, A. Tłoczała, 
Analiza finansowa: w teorii i w praktyce, Wyd. Difin, Warszawa 2009; P. Kar-
puś (red.), Zarządzanie finansami przedsiębiorstw, Wyd. UMCS, Lublin 2006;  
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Zmieniające się warunki otoczenia, niepewność w działaniu, 
wciąż zwiększające się wymagania klientów, zaostrzająca się konku-
rencja, szczególnie międzynarodowa, wpływają na procesy zarząd-
cze stymulujące procesy restrukturyzacyjne w obszarze zarządzania 
finansami (i procesami) celem uzyskania konkurencyjności cenowo
-kosztowej i efektywności ekonomicznej (w układzie wewnętrznym 
i zewnętrznym)67. 

T. Waśniewski, W. Skoczylas, Teoria i praktyka analizy finansowej w przedsię-
biorstwie, FRRwP, Warszawa 2002; N. Grzenkowicz, J. Kowalczyk, A. Kusak, 
Z. Podgórski, Analiza finansowo-ekonomiczna jako narzędzie oceny kondycji 
przedsiębiorstwa, Wyd. WZ UW, Warszawa 2017; L. Bednarski, R. Borowiecki, 
J. Duraj, E. Kurtys, T. Waśniewski, B. Wersty, Analiza ekonomiczna w przed-
siębiorstwie, Wyd. AE, Wrocław 2018; T. Dudycz T., Analiza finansowa jako na-
rzędzie zarządzania finansami przedsiębiorstwa, Wydawnictwo Indygo Zahir 
Media, Wrocław 2011; W. Gabrusewicz, Analiza finansowa przedsiębiorstwa. 
Teoria i zastosowanie, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2014; 
W. Gabrusewicz (red.), Audyt sprawozdań finansowych. Teoria i praktyka, Pol-
skie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2014.

67 M. Gorczyńska, K. Znaniecka, Zarządzanie finansami przedsiębiorstw, Stowa-
rzyszenie Księgowych w Polsce, Warszawa 2008, s. 77–82; G. Gołębiowski,  
A. Taczała, Analiza ekonomiczno-finansowa w ujęciu praktycznym, Centrum 
Doradztwa i Informacji, Difin, Warszawa 2005, s. 45–48. Szerzej: M. Jerze-
mowska (red.), Analiza ekonomiczna w przedsiębiorstwie, PWE, Warszawa 
2013; L. Bednarski, Analiza finansowa w przedsiębiorstwie, PWE, Warsza-
wa 2007; W. Bień, Zarządzanie finansami przedsiębiorstwa, Difin, Warszawa 
2011; M. Wypych (red.), Finanse przedsiębiorstwa z elementami zarządza-
nia i analizy, ABSOLWENT, Łódź 2007; W. Gabrusewicz, Podstawy analizy 
finansowej, PWE, Warszawa 2007; W. Gabrusewicz, Rozwój przedsiębiorstw 
przemysłowych i jego ocena w gospodarce rynkowej, Akademia Ekonomicz-
na w Poznaniu, Poznań 1992; W. Gabrusewicz, M. Remlein, Sprawozdanie 
finansowe przedsiębiorstwa, PWE, Warszawa 2011; Z. Gołaś, A. Witczyk, Po-
jęcie i metody oceny płynności finansowej przedsiębiorstwa, nr 1, Uniwersytet 
Przyrodniczy w Poznaniu, Poznań 2010; G. Gołębiowski, A. Tłaczała, Ana-
liza finansowa w teorii i w praktyce, Difin, Warszawa 2009; Z. Leszczyński,  
A. Skowronek-Mielczarek, Analiza ekonomiczno-finansowa spółki, PWE, War-
szawa 2004; J. Mierzejewska-Majcherek, Ekonomika przedsiębiorstw, Difin, 
Warszawa 2007.
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Schemat 6: Schemat metod oceny efektywności działalności przedsiębiorstw.

Źródło: Z. Leszczyński, A. Skowronek-Mielczarek, Analiza działalności i rozwo-
ju przedsiębiorstwa, PWE, Warszawa 2008.
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Jedną z metod oceny efektywności działania przedsiębiorstw jest 
analiza finansowa kondycji ekonomicznej firmy, obejmująca swoim 
zakresem analizy pionowe, poziomie oraz wskaźnikowe68. 

Analiza pionowa (zwana wertykalną) umożliwia „przegląd” 
struktury bilansu oraz rachunków zysku i strat. Dzięki temu możliwe 
jest ustalenie znaczenia każdej z pozycji znajdujących się w spra-
wozdaniu, przykładem mogą być tutaj proporcje majątku trwałego do 
majątku obrotowego czy też kapitału własnego do kapitałów obcych69.

Analiza pozioma (zwana horyzontalną) umożliwia określenie 
przyrostu każdego ze składników bilansu oraz rachunków strat i zy-
sków w porównaniu do poprzedniego roku lub też danego okresu cza-
su. Przyrosty wyrażane są w kwotach absolutnych oraz wartościach 
procentowych. Zachodzące zmiany w okresie n+1 lub też w okresie 
n lat pozwalają na ocenę trendów (wzrostowych lub spadkowych)70. 

 
Wskaźniki aktywów i pasywów wyrażają procentowy stosunek 

pozycji aktywów oraz pasywów w łącznym bilansie. Wykorzystuje się 
je do porównań w czasie oraz porównań poszczególnych przedsię-

68 W. Bień, Zarządzanie finansami przedsiębiorstwa, Difin, Warszawa 2002, s. 34.
69 E. Kurtys (red.), Analiza finansowa przedsiębiorstwa w przykładach i zada-

niach, Akademia Ekonomiczna w Poznaniu, Poznań 2001, s. 18. Por. W. Janik, 
A. Paździor, Zarządzanie finansowe w przedsiębiorstwie, Politechnika Lubel-
ska, Lublin 2011; W. Janik, A. Paździor, M. Paździor, Analiza i diagnozowanie 
sytuacji finansowej przedsiębiorstwa, Politechnika Lubelska, Lublin 2014; M. 
Jerzemowska (red.), Analiza ekonomiczna w przedsiębiorstwie, wyd. 3 zmie-
nione, PWE, Warszawa 2013; B. Kotowska, A. Uziębło, O. Wyszkowska-Ka-
niewska, Analiza finansowa w przedsiębiorstwie, CeDeWu, Warszawa 2011; 
K. Kreczmańska-Gigol (red.), Płynność finansowa przedsiębiorstwa. Istota, 
pomiar, zarządzanie, Difin, Warszawa 2015; W. Sasin, Poradnik analityka, 
czyli analiza ekonomiczno-finansowa w praktyce, CDO-F, „Vector”, Warszawa 
1992; E. Siemińska, Metody pomiaru i oceny kondycji finansowej przedsię-
biorstw, Dom Organizatora TNOiK, Toruń 2002; M. Sierpińska, T. Jachna, Oce-
na przedsiębiorstwa według standardów światowych, PWN, Warszawa 2014.

70 W. Gabrusewicz, Analiza finansowa przedsiębiorstwa, Sami Sobie, Poznań 
1997, s. 19; Por. T. Siudek, Analiza finansowa podmiotów gospodarczych, 
SGGW, Warszawa 2004; Z. Leszczyński, A. Skowronek-Mielczarek., Analiza 
ekonomiczno- finansowa spółki, PWE, Warszawa 2004; G. Michalski, Płyn-
ność finansowa w małych i średnich przedsiębiorstwach, wyd. 2 zmienione, 
PWN, Warszawa 2013; A. Motylska- Kuźma, J. Wieprow, Decyzje finansowe 
w przedsiębiorstwie. Problemy i zadania, Difin, Warszawa 2013.
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biorstw. Na podstawie tych wskaźników określić można, w jakim kie-
runku zaszły zmiany związane z majątkiem danej firmy oraz źródłach 
jego finansowania71.

 
Do analizy struktury bilansu w ujęciu dynamicznym wykorzystuje 

się wskaźniki dynamiki, które określają kierunek oraz stopień zmian 
poszczególnych elementów w porównaniu do początkowego stanu 
lub też w porównaniu do bilansów poprzednich. Celem takiego ba-
dania jest ustalenie kierunku rozwoju przedsiębiorstwa jak również 
kapitałów, które będą finansowały ten rozwój72.

3. Elementy analizy ekonomiczno-finansowej 
w podejmowaniu decyzji menedżerskich

Rozważając istotę, cel i metody analizy ekonomiczno-finansowej 
należy przede wszystkim zdefiniować, czym jest sama analiza. Ana-
lizę można zdefiniować jako metodę naukową pozwalającą na 
rozłożenie na czynniki pierwsze przedmiotu badań w celu po-
znania jego struktury, zależności między częściami składowymi 
oraz mechanizmów ich funkcjonowania. Analiza polega na takim 
rozczłonkowaniu badanego zjawiska na elementy, aby przyglądając 
się każdej części oddzielnie, można było zrozumieć jego funkcjono-
wanie w całości systemu bądź procesu.

71 M. Bielski, Podstawy teorii organizacji i zarządzania, C.H. Beck, Warszawa 
2002, s. 19. Patrz także: L. Bednarski, R. Borowiecki, J. Duraj, E. Kurtys,  
T. Waśniewski, B. Wersty, Analiza ekonomiczna przedsiębiorstwa, Wydawnic-
two Akademii Ekonomicznej, Wrocław 2003; M. Jarzemowska (red.), Analiza 
ekonomiczna w przedsiębiorstwie, PWE, Warszawa 2013; M. Walczak (red.), 
Analiza finansowa w zarządzaniu przedsiębiorstwem, Difin, Warszawa 2003;  
P. Mielcarz, P. Paszczyk, Analiza projektów inwestycyjnych w procesie two-
rzenia wartości przedsiębiorstwa, PWN, Warszawa 2013; E. Brigham, L. Ga-
penski, Zarządzanie finansami, tom 1 i 2, PWE, Warszawa 2000; J. Czekaj,  
Z. Dresler, Zarządzanie finansami przedsiębiorstw, PWN, Warszawa 2002.

72 W. Gabrusewicz, Analiza finansowa przedsiębiorstwa, Sami Sobie, Poznań 
1997, s. 20; N. Grzenkowicz, J. Kowalczyk, A. Kusak, Z. Podgórski, Analiza fi-
nansowo-ekonomiczna jako narzędzie oceny kondycji przedsiębiorstwa, Wyd. 
WZ UW, Warszawa, 2017; L. Bednarski, R. Borowiecki, J. Duraj, E. Kurtys,  
T. Waśniewski, B. Wersty, Analiza ekonomiczna w przedsiębiorstwie, Wyd. AE, 
Wrocław 2018; W. Gabrusewicz, Analiza finansowa przedsiębiorstwa. Teoria 
i zastosowanie, PWE, Warszawa 2014; W. Gabrusewicz (red.), Audyt sprawoz-
dań finansowych. Teoria i praktyka, PWE, Warszawa 2014.
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Przeprowadzoną w ten sposób procedurę określamy jako anali-
zę ekonomiczną, obejmującą swoim zakresem wszystkie zjawiska 
i procesy ekonomiczne, prawidłowości oraz związki przyczy-
nowo-skutkowe zachodzące zarówno wewnątrz firmy, jak i jej 
otoczeniu zewnętrznym. Analizie poddaje się te związki przyczy-
nowo-skutkowe, które mogą mieć wpływ na funkcjonowanie firmy 
w obszarze procesów ekonomicznych i finansowych73. Ze względu 
na tak szeroki jej zakres może być ona rozpatrywana jako funkcja 
(bo łączy się z funkcją zarządzania i kontroli), jak i instrument za-
rządzania przedsiębiorstwem (czyli system informacji ekonomicznej), 
bowiem tworzy podstawy do podjęcia decyzji związanych z dalszym 
jego funkcjonowaniem74.

Celem analizy ekonomicznej jest:
• wykrycie i podział zjawisk i procesów ekonomicznych na części 

składowe,
• określenie wewnętrznych i zewnętrznych zależności między wy-

odrębnionymi elementami struktury ekonomiczno-finansowej,
• ustalenie (na podstawie informacji, jakimi dysponuje przedsię-

biorstwo) przewidywanych wyników – efektów,
• wyprowadzeniu wniosków i podjęcie decyzji operacyjnych i stra-

tegicznych służących dalszemu zarządzaniu przedsiębiorstwem.

Rodzaje, zakres i metody.

W związku z wykorzystywaniem analizy ekonomiczno-finan-
sowej jako narzędzia do zarządzania przedsiębiorstwem jest 
ona ściśle związana z procesem decyzyjnym75. Decyzje w firmie 
są podejmowane (powinny być) w oparciu o dane wynikające z analiz 
prowadzonych w oparciu o kryteria zaprezentowane na poniższym 
schemacie. Ich łączne odczytanie i połączenie w spójną całość po-
zwala dostrzec stan finansów firmy i kierunki ich ewentualnych korekt 
i zmian.

73 Z. Leszczyński, A. Skowronek-Mielczarek, Analiza ekonomiczno- finansowa 
spółki, PWE, Warszawa 2004, s. 29–30.

74 M. Jerzemowska (red.), Analiza ekonomiczna w przedsiębiorstwie, wyd. 3 
zmienione, PWE, Warszawa 2013, s. 14.

75 E. Nowak, Analiza sprawozdań finansowych, wyd. 2 zmienione, PWE, Warsza-
wa 2008, s. 33.
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Schemat 7: Kryteria klasyfikacji analizy ekonomiczno-finansowej.

Źródło: opracowanie własne. 

Analiza zewnętrzna jest ściśle związana z otoczeniem zewnętrz-
nym, bowiem bada pozycję przedsiębiorstwa na rynku i wynikające 
z tego szanse i zagrożenia, a także jest przeznaczona dla różnych 
grup interesariuszy (np. akcjonariuszy, inwestorów, udziałowców, 
banków, klientów, dostawców itp.).

Analiza wewnętrzna jest pogłębieniem analizy zewnętrznej. 
Przeprowadza się ją dla kierownictwa przedsiębiorstwa i innych osób 
nim zarządzających. Jej celem jest jak najdokładniejsze przeanali-
zowanie wszystkich mocnych i słabych stron badanej jednostki we 
wszystkich sferach działalności. 

Analiza retrospektywna (inaczej nazywana też analizą ex 
post lub analizą następczą) odnosi się do przeszłości. Zawiera 
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ocenę minionych zdarzeń ekonomicznych i ich skutki w przeszłych 
okresach76.

Analiza operatywna (inaczej bieżąca) obejmuje bieżącą sytu-
ację przedsiębiorstwa. Bada krótki okres czasu i ma na celu bieżącą 
ocenę przebiegu podjętych działań, aby móc na bieżąco kontrolo-
wać działalność jednostki i w razie potrzeby korygować odchylenia 
i eliminować zakłócenia będące przeszkodą w realizacji założonego 
planu77.

Natomiast analiza prospektywna (ex ante) jest przeprowadzana 
przed podjęciem konkretnych decyzji związanych z działalnością fir-
my (planowanie decyzji i procesów)78. 

Analizę funkcjonalną przeprowadza się celem oceny konkret-
nego środowiska firmy.

Zadaniem analizy kompleksowej jest natomiast ocena działal-
ności gospodarczej i ekonomicznej badanej jednostki, biorąc pod 
uwagę przyczynowo-skutkowe zależności badanych zjawisk. 

Analiza decyzyjna ocenia konsekwencje podjętych decyzji. 
Okres badawczy tej analizy zaczyna się w momencie pierwszego 
skutku danej decyzji i trwa do określonego momentu kończącego ba-
dania lub do chwili zakończenia czynności wywołanych tą decyzją79.

76 E. Nowak, op.cit., s. 33–34; Patrz: M. Jerzemowska (red.), Analiza ekono-
miczna w przedsiębiorstwie, PWE, Warszawa 2013; L. Bednarski, Analiza fi-
nansowa w przedsiębiorstwie, PWE, Warszawa 2007; W. Bień, Zarządzanie 
finansami przedsiębiorstwa, Difin, Warszawa 2011; M. Wypych (red.), Finan-
se przedsiębiorstwa z elementami zarządzania i analizy, ABSOLWENT, Łódź 
2007; W. Gabrusewicz, Podstawy analizy finansowej, PWE, Warszawa 2007.

77 F. Bławat, E. Drajska, P. Figura, M. Gawrycka, T. Korol, B. Prusak, Anali-
za finansowa przedsiębiorstwa. Ocena sprawozdań finansowych, analiza 
wskaźnikowa, CeDeWu, Warszawa 2017, s. 14; W. Gabrusewicz, Rozwój 
przedsiębiorstw przemysłowych i jego ocena w gospodarce rynkowej, Akade-
mia Ekonomiczna w Poznaniu, Poznań 1992; W. Gabrusewicz, M. Remlein, 
Sprawozdanie finansowe przedsiębiorstwa, PWE, Warszawa 2011; Z. Gołaś,  
A. Witczyk, Pojęcie i metody oceny płynności finansowej przedsiębiorstwa,  
nr 1, Uniwersytet Przyrodniczy w Poznaniu, Poznań 2010.

78 F. Bławat, op.cit., s. 15-16.
79 F. Bławat, op.cit., s. 14-15.
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Analiza techniczno-ekonomiczna bada wielkości ekonomiczne 
wyrażone przede wszystkim rzeczowo i osobowo, np.:
• jakość, struktura i zastosowanie czynników produkcji,
• poziom innowacyjności i postępu technicznego,
• przebieg zaopatrzenia oraz magazynowanie potrzebnych mate-

riałów,
• wyposażenie w majątek trwały, 
• poziom zapasów w postaci towarów,
• zatrudnienie oraz wydajność pracy, analiza zbytu.

Analiza finansowa dotyczy bilansu, wyników finansowych oraz 
procesów finansowych. Połączenie rzeczowej (technicznej) i finanso-
wej strony funkcjonowania firmy stanowi analizę ekonomiczno-finan-
sową80. Jej istotą jest wyodrębnianie i rozpatrywanie tych czynników 
gospodarczych (finansowych jak i niefinansowych, choć mających 
finansowe skutki), które wpływają na funkcjonowanie całego przed-
siębiorstwa81. 

Do podstawowych metod analizy finansowej zaliczamy metody 
ogólne i szczegółowe. 

Istotą metod ogólnych jest badanie związków między określo-
nymi zjawiskami i formułowanie wniosków. Metody szczegółowe 
pogłębiają badania analityczne, których kierunki określiły metody 
ogólne. Dzięki nim możliwa jest nie tylko ocena poziomu badanego 
procesu lub zjawiska gospodarczego, ale także odnalezienie zależ-
ności, które doprowadziły do stwierdzonego stanu (odchylenia). 

Ze względu na stopień kwantyfikacji wyróżnia się metody ana-
lizy jakościowej oraz ilościowej. 

Inne kryterium dzieli metody szczegółowe pod kątem wnikliwo-
ści przeprowadzanych badań, wyróżniając analizę porównawczą 
i analizę przyczynową. Analiza porównawcza polega na ustaleniu 
zależności (związków) mających wpływ na faktyczne kształtowa-
nie się badanego zjawiska, a następnie porównanie otrzymanych 

80 Z. Leszczyński, A. Skowronek-Mielczarek, Analiza ekonomiczno-finansowa…, 
s. 31-32.

81 E. Nowak, op.cit., s. 33.
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wartości z wartością stanowiącą podstawę odniesienia82. Analiza 
przyczynowa bada wpływ analizowanych czynników na powstanie 
odchyleń stwierdzonych w czasie analizy porównawczej. Polega 
ona na sprecyzowaniu przyczynowo-skutkowych zależności między 
badanymi zjawiskami oraz określeniu ich znaczenia w powstałych 
odchyleniach83.

4. Metody dyskontowe w ekonomii  
menedżerskiej

Konieczność gromadzenia kapitału wymusza na przedsiębiorcy 
potrzebę sięgnięcia po zewnętrzne źródła finansowania. Wypoży-
czanie kapitału należy traktować jako normalny proceder handlowy, 
a mobilizacja kapitału dokonuje się na rynku finansowym. 

Na rynku tym spotykają się gospodarstwa domowe i firmy – po-
siadające oszczędności – i kształtujące stronę podażową oraz in-
westorzy – poszukujący kapitału – reprezentujący stronę popytową. 
Przedmiotem transakcji nie jest prawo własności kapitału, a jedynie 
prawo dysponowania nim w określonym czasie. 

Dochód, który otrzymuje właściciel kapitału za zbycie tego prawa – 
nazywamy procentem. Procent jest dochodem powstającym wtór-
nie. Odzwierciedla on udział właściciela kapitału w zyskach przedsię-
biorcy, który pożyczył kapitał i umiał go efektywnie wykorzystać. 

W warunkach swobodnej gry rynkowej poziom stopy procento-
wej zależy od:
• podaży kapitału pożyczkowego,
• popytu na kapitał pożyczkowy,
• ryzyka,
• procesów inflacyjnych,
• naturalnej preferencji płynności,
• polityki pieniężno-kredytowej.

82 L. Bednarski, Analiza finansowa w przedsiębiorstwie, PWE, Warszawa 2007, 
s. 20–21.

83 Analiza ekonomiczna…, s. 29; Szerzej: G. Gołębiowski, A. Tłaczała, Analiza fi-
nansowa w teorii i w praktyce, Difin, Warszawa 2009; Z. Leszczyński, A. Skow-
ronek-Mielczarek, Analiza ekonomiczno-finansowa spółki, PWE, Warszawa 
2004; J. Mierzejewska-Majcherek, Ekonomika przedsiębiorstw, Difin, Warsza-
wa 2007.
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Realna stopa procentowa = [stopa nominalna – stopa 
inflacji] : [1 + stopa inflacji]

Efektywną roczną stopą procentową nazywamy stopę opro-
centowania rocznego równoważną danej stopie oprocentowania 
składowego. Jest uzależniona od nominalnej stopy procentowej oraz 
okresów, w jakich następuje kapitalizacja odsetek, tj. od częstotliwo-
ści kapitalizacji. Efektywna roczna stopa procentowa oznacza, o ile 
procent zwiększa się wartość kapitału w ciągu jednego roku. Efek-
tywną roczną stopę procentową obliczamy ze wzoru84:

 

ref = ( 1 + rm)m – 1 

gdzie:
ref  – efektywne oprocentowanie roczne
r  – nominalne oprocentowanie roczne
m  – liczba kapitalizacji w roku (np. dla kapitalizacji półrocznej 

m=2, kwartalnej m=4, miesięcznej m=12)

Przy ustalonej stopie nominalnej, uwzględniając zależność sto-
py efektywnej od rocznego czynnika oprocentowującego, może-
my sformułować następujące wnioski:
1. Stopa efektywna jest równa stopie nominalnej jedynie przy kapi-

talizacji rocznej.
2. Stopa efektywna jest większa od stopy nominalnej, jeśli okres ka-

pitalizacji jest krótszy od roku.
3. Stopa efektywna jest tym większa, im częściej kapitalizuje się od-

setki.
4. Stopa efektywna jest największa przy kapitalizacji ciągłej.

84 Za: M. Sierpińska, T. Jachna, Metody podejmowania decyzji finansowych. Ana-
liza przykładów i przypadków, PWN, Warszawa 2007.
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Należy więc zadać pytanie – dlaczego w praktyce tak często ob-
liczana jest wartość obecna (present value)? To znaczy, że znana 
jest pewna wartość przyszła danego kapitału, a zainteresowani jeste-
śmy ustaleniem jego bieżącej wartości. Pomimo faktu, iż w pierwszej 
chwili odpowiedź na to pytanie może niektórym przysporzyć proble-
mów, jest ona zaskakująco prosta i intuicyjna.

PRZYKŁAD: 
Załóżmy, że otrzymaliśmy 10000 zł od razu i włożyliśmy je na roczną 
lokatę bankową, oprocentowaną 6% w skali roku, natomiast wiemy, 
że odsetki wypłacane są co miesiąc. Z zasady procentu składanego 
wiemy, że:

Z obliczeń wynika, że otrzymując 10000 zł za rok, stracilibyśmy 
wszystkie odsetki, które moglibyśmy przez ten okres zarobić. Jeżeli 
założymy, że jesteśmy w stanie uzyskać 6% rocznie (przy miesięcz-
nej kapitalizacji odsetek), to znaczy, że za rok powinniśmy otrzymać 
10616,78 zł, a nie 10000 zł85. 

85 Na podstawie: A. Kałowski, J. Wysocki J., Przygotowanie i ocena projektów in-
westycyjnych, SGH, Warszawa, 2013; R. Golej, Ocena Efektywności Inwesty-
cji, Uniwersytet Ekonomiczny we Wrocławiu, Wrocław, 2008; M. Jaworek, Ak-
tywność Inwestycyjna Polskich Przedsiębiorstw za granicą, PWE, Warszawa,  
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Wyznaczenie wartości obecnej wiąże się z zastosowaniem kil-
ku pojęć. Są one bardzo podobne do terminów, które należy znać 
i rozumieć przy obliczaniu wartości przyszłej. Mianowicie należy 
wiedzieć że:
• Wartość obecna/bieżąca (present value; PV) – to wartość dane-

go przepływu pieniężnego wyznaczona na chwilę obecną. Jest to 
odpowiednik kapitału początkowego.

• Wartość przyszła (future value; FV) – jest to przyszła wartość 
danego przepływu pieniężnego. Inaczej, jest to kwota, która np. 
zostanie wypłacona w przyszłości.

• Oprocentowanie roczne (nominal annual interest rate; i) – jak 
nazwa wskazuje, jest to roczne, nominalne oprocentowanie i np. 
może się odnosić do depozytu lub lokaty.

• Liczba lat (t) – czas przedstawiony w latach. Na przykład, gdy t = 
5 oznacza, że analizowany okres to 5 lat.

• Dyskontowanie (składane) – proces odwrotny do oprocentowa-
nia składanego. Tym pojęciem określa się procedurę obliczania 
wartości obecnej na podstawie danej wartości przyszłej.
Bardzo często spotykanym zjawiskiem w praktyce jest występo-

wanie tzw. kapitalizacji podokresowej. Zastosowanie kapitalizacji 
podokresowej związane jest z wykorzystaniem odpowiedniej for-
muły, która pozwala na ustalenie wartości kapitału końcowego. Jest 
ona pewnego rodzaju rozwinięciem podstawowej wersji wzoru, który 
uwzględnia oprocentowanie składane. 

2013; W. Rogowski, Rachunek efektywności inwestycji, Oficyna Ekonomicz-
na, Warszawa, 2013; P. Felis, Finansowa ocena inwestycji rzeczowych, Difin, 
Warszawa 2016; L. Kruschwitz, Finansowanie i inwestycje, CeDeWu, Warsza-
wa 2007, B. Pomykalska, Analiza finansowa przedsiębiorstwa, Wydawnictwo 
Naukowe PWN, Warszawa 2007; W. Bień, Zarządzanie finansami przedsię-
biorstwa, Difin, Warszawa 2016; W. Cwynar, W. Patena, Podręcznik do ban-
kowości, Wolters Kluwer, Warszawa 2007; W. Janik, A. Paździor, Zarządzanie 
finansowe w przedsiębiorstwie, Politechnika Lubelska, Lublin 2011; M. Sier-
pińska, T. Jachna, Ocena przedsiębiorstwa według standardów światowych, 
PWE, Warszawa 2007; E. Brigham, E. Houston, Zarządzanie finansami, PWN, 
Warszawa 2012.
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Formuła ma następującą postać:

Wartość bieżąca netto (NPV, net present value, wartość zaktu-
alizowana netto) zaliczana jest do grupy dyskontowych metod oce-
ny przedsięwzięć inwestycyjnych. Jej zastosowanie daje precyzyjne 
i miarodajne rezultaty, dlatego też jest ona bardzo często wykorzy-
stywana w praktyce. Wartość zaktualizowana netto (NPV) jest sumą 
zdyskontowanych przepływów pieniężnych z inwestycji, które następ-
nie pomniejszone są o wartość nakładów początkowych. Konstrukcja 
tej metody zakłada dokonanie porównania wielkości wydatków, które 
należy ponieść w celu realizacji inwestycji z wszystkimi przepływami, 
które to przedsięwzięcie wygeneruje w przyszłości. Bardzo istotnym 
elementem analizy jest „dyskontowanie przepływów pieniężnych”, 
które wygenerowane zostaną przez inwestycję. Oznacza to, że obli-
czając NPV, pod uwagę bierze się wartość obecną każdego przepły-
wu. Na przykład, każdy inwestor wolałby otrzymać 10000 zł od razu 
niż za rok. Przez ten czas można przecież coś zarobić, wykorzystu-
jąc otrzymany kapitał. Dlatego też, aby kwota otrzymana za rok była 
równoważna tej, którą możemy uzyskać w danym momencie, powin-
na ona uwzględnić wszystko to, co jesteśmy w stanie zarobić przez 
okres oczekiwania na środki finansowe.
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Wzór na wartość zaktualizowaną bieżącą netto (NPV)

gdzie:
1. Przepływy pieniężne (CFi, cash flows) – są to wszystkie przepły-

wy, które zostaną wygenerowane przez inwestycje w przyszłości. 
Ich wysokość jest ściśle powiązana z rodzajem przedsięwzię-
cia, więc trudno jest jednoznacznie wytłumaczyć w jaki sposób 
powinny one zostać obliczone. Należy zaznaczyć, że do wzoru 
podstawia się wartości przepływów pieniężnych, które wystąpią 
w przyszłości. Ponadto, bardzo istotne jest, aby interwał czasowy 
pomiędzy nimi był stały. Oznacza to, że do wzoru podstawiamy 
np. przepływy występujące np. co miesiąc, co kwartał etc. 

2. Wartość nakładów początkowych (I0, initial outlay) – środki fi-
nansowe, które są wymagane do realizacji inwestycji.

3. Liczba okresów (n, numer of periods) – liczba okresów, w któ-
rych występują przepływy pieniężne. 

4. Wymagana stopa zwrotu (r, required rate of return) – jest to sto-
pa zwrotu (dotycząca rentowności przedsięwzięcia) wymagana 
przez inwestora. Na przykład, stopa wynosząca 10% wskazuje, 
że inwestor oczekuje, iż przedsięwzięcie przyniesie taki zwrot 
w skali okresu. Wartość tę często ustala się w oparciu o teorie 
kosztów alternatywnych, czyli na podstawie analizy kosztu kapi-
tału, który należy pozyskać, aby zrealizować dany projekt. Należy 
pamiętać, że stopa ta dotyczy pojedynczego okresu, w którym 
występuje przepływ pieniężny. Oznacza to, że jeżeli inwestor 
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oczekuje zwrotu na poziomie 10% rocznie, a przepływy występu-
ją co miesiąc, to należy podzielić wymaganą stopę zwrotu przez 
12, aby odnieść te wartość do jednego miesiąca.

PRZYKŁAD:
Inwestor oczekuje, że realizacja pewnego projektu będzie źródłem 
5 przepływów pieniężnych występujących co pół roku w wysokości: 
100000 zł, 200000 zł, 220000 zł, 180000 zł i 130000 zł. Inwestycja 
wymaga poniesienia początkowych nakładów w wysokości 670000 
zł. Na podstawie analizy kosztu pozyskanego kapitału inwestor wy-
maga, aby roczna stopa zwrotu wyniosła 12% (czyli półroczna wynie-
sie 6%, ponieważ w jednym roku występują 2 przepływy). Czy projekt 
charakteryzujący się wymienionymi parametrami warto realizować?

Otrzymana wartość NPV jest większa od zera. Oznacza to, że 
projekt inwestycyjny spełnia oczekiwania inwestora. Zatem przed-
sięwzięcie charakteryzujące się wymienionymi parametrami powinno 
zostać zrealizowane.

Metoda wewnętrznej stopy zwrotu jest ściśle powiązana 
z wartością zaktualizowaną netto. W analizie inwestycji bardzo 
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często badana jest stopa zwrotu z danego przedsięwzięcia. Niemniej 
jednak, nie jest to „jakakolwiek” stopa, lecz tzw. wymagana stopa 
zwrotu. To znaczy, że dla danego projektu to inwestor wyznacza, ile 
by chciał zarobić na jego realizacji. W tym kontekście analizuje się 
inwestycje – bada się, czy spełniają one oczekiwania inwestora. 

Wartość zaktualizowana netto (NPV – net present value) pozwala 
określić, czy realizacja danej inwestycji jest opłacalna dla pewnej sto-
py procentowej. Z reguły odzwierciedla ona oczekiwania inwestorów 
odnośnie do zyskowności danego projektu. Niemniej jednak, bardzo 
często analitycy nie są zainteresowani samą wartością NPV, lecz obli-
czeniem stopy zwrotu z inwestycji. To oznacza, że przedmiotem ana-
lizy nie jest określenie, czy dany projekt jest zyskowny, lecz ustalenie, 
jakiej stopy zwrotu można oczekiwać w przypadku tego projektu.

Podsumowując, należy stwierdzić, że IRR to stopa rentowności 
danego przedsięwzięcia. Jest to również stopa graniczna, ukazująca 
najwyższą stopę zwrotu z danego projektu, która może zostać zaak-
ceptowana przez inwestora (aby uznać, że projekt warty jest realizacji). 

Przytoczony opis wewnętrznej stopy zwrotu (IRR – internal rate 
of return) należy rozwinąć. Mianowicie, jest to taka stopa zwrotu, 
dla której wartość zaktualizowana netto (NPV) jest równa zeru. 
Oznacza to, że suma zdyskontowanych przepływów pieniężnych, 
które zostaną wygenerowane podczas realizacji danego projektu, 
będzie równa poniesionym nakładom inwestycyjnym. IRR przedsta-
wiana jest najczęściej jako element wzoru na wartość zaktualizowa-
ną netto (NPV) w następujący sposób:
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Z powyższego wzoru wynika, że wyznaczenie IRR jest zadaniem 
skomplikowanym. Nietrudno zauważyć, że wewnętrzna stopa zwrotu 
znajduje się w nawiasie, który wielokrotnie (w zależności od ilości okre-
sów) podnoszony jest do i-tej potęgi. Dlatego też, ciężko jest przekształcić 
ten wzór w taki sposób, aby IRR znalazło się przed znakiem równości. 
Jeśli nie mamy zamiaru we własnym zakresie wykorzystywać np. algoryt-
mu Newtona-Raphsona86, to zaleca się sięgnąć po kalkulator finansowy.

Wewnętrzną stopę zwrotu z inwestycji można wyznaczyć, sto-
sując pewne uproszczenia. Mianowicie, istnieje metoda, która pozwa-
la na określenie przybliżonej wartości IRR. Proces związany z prze-
prowadzeniem obliczeń jest wieloetapowy i polega na wielokrotnym 
obliczeniu wartości zaktualizowanej netto przy różnych poziomach 
wymaganej stopy zwrotu. To znaczy, że w pierwszej kolejności nale-
ży obliczyć NPV nawet kilkanaście razy. Kalkulacje przeprowadza się 
w celu odnalezienia takich wartości NPV, dla których:
 wartość zaktualizowana netto jest bliska zeru, ale jest wciąż do-

datnia,
 wartość zaktualizowana netto jest bliska zeru, ale jest ujemna.

Następnie należy zapamiętać oszacowane wartości NPV, a także 
wysokość wymaganych stóp procentowych, dla których przeprowa-
dzono obliczenia. 

Posiadając wszystkie niezbędne informacje, należy przeprowa-
dzić kalkulacje raz jeszcze – z wykorzystaniem następującego wzoru:

86 Metodą Newtona-Raphsona nazywamy algorytm iteracyjny, którego zadaniem jest 
wyznaczenie pierwiastka kwadratowego z liczby rzeczywistej. Wykorzystując jed-
nak ten algorytm, musimy wziąć pod uwagę fakt, iż wynik niekoniecznie musi być 
dokładny. Wpływają na to między innymi ograniczenia typów w kompilatorze.
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5. Dźwignia operacyjna i finansowa  
w ekonomii menedżerskiej

Wszelkie decyzje podejmowane w związku z prowadzoną działal-
nością gospodarczą wiążą się z określonym poziomem ryzyka (ope-
racyjnego, jak i finansowego). Ustalenie odpowiedniej struktury 
majątku oraz właściwy sposób jego finansowania to problemy, które 
rozwiązać musi każda firma. 

Dźwignia operacyjna. Istoty dźwigni operacyjnej nie da się 
zrozumieć bez znajomości kosztów stałych i zmiennych. Określony 
udział kosztów stałych w ogólnym poziomie kosztów, zależny w dużej 
mierze od struktury majątku, powoduje, że zmiany przychodów ze 
sprzedaży nie wywołują proporcjonalnej zmiany zysku operacyjne-
go. Im wyższy poziom kosztów stałych, tym większa wrażliwość zy-
sku operacyjnego na zmiany przychodów ze sprzedaży, a co za tym 
idzie, wyższe ryzyko operacyjne. 

Dźwignia finansowa. W przedsiębiorstwach finansujących choć 
częściowo swoją działalność kapitałami obcymi powstają koszty fi-
nansowe związane z koniecznością spłaty odsetek. Koszty te wpły-
wają na osiągany przez firmę zysk netto. Zatem struktura źródeł 
finansowania aktywów, obok działań operacyjnych, jest również wy-
znacznikiem tego zysku. 

Możliwa jest sytuacja, w której dwie firmy o identycznym poziomie 
zysku operacyjnego osiągają różny wynik netto ze względu na od-
miennie ukształtowane struktury pasywów. Wykorzystanie kapitałów 
obcych pozwala również na zwiększenie przychodów ze sprzedaży 
w stosunku do tych, które możliwe są do osiągnięcia przy finansowa-
niu działalności jedynie środkami własnymi. 

Do momentu, kiedy koszt kapitałów obcych jest niższy od ren-
towności majątku, firma osiąga dodatkowe korzyści wyrażające 
się wzrostem rentowności kapitałów własnych. Zjawisko to okre-
śla się jako dźwignię finansową87. Jej oddziaływanie jest możliwe 

87 Za: P. Mielcarz, P. Paszczyk, Analiza projektów inwestycyjnych w procesie 
tworzenia wartości przedsiębiorstwa, PWN, Warszawa 2013; E. Brigham,  
L. Gapenski, Zarządzanie finansami, tom 1 i 2, PWE, Warszawa 2000; J. Czekaj,  
Z. Dresler, Zarządzanie finansami przedsiębiorstw, PWN, Warszawa 2002. 
Patrz także: E. Nowak, Zaawansowana rachunkowość zarządcza, PWE, War-
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dzięki temu, że efektywny koszt wykorzystywanego kapitału obce-
go jest mniejszy od płaconych odsetek. Stanowią one bowiem koszt 
uzyskania przychodu i zmniejszają podstawę opodatkowania podat-
kiem dochodowym.

 WAŻNE

Stopień dźwigni finansowej (DEL – Degree of Financial 
Leverage) będący miarą wpływu procentowej zmiany zy-

sku operacyjnego (EBIT) 
na procentową zmianę zysku netto przypadającego na 

akcję 
(EPS – Earnings per Share) można przedstawić  

za pomocą wzoru:

DFL = (∆EPS / EPS) / (∆EBIT / EBIT)

Zysk netto przypadający na akcję zastępuje się często zyskiem 
netto, a wynik interpretuje się jako procent zmiany zysku netto w wy-
niku zmiany zysku operacyjnego o 1%. 

W praktyce, przekształcając powyższą formułę, stopień dźwigni 
operacyjnej można obliczyć w sposób uproszczony:

DFL = EBIT / (EBIT - I),  
gdzie: I – odsetki od kapitałów obcych.

szawa 2009; A. Rutkowski, Zarządzenie finansami, PWE, Warszawa 2016;  
W. Dębski, Teoretyczne i praktyczne aspekty zarządzania finansami przedsię-
biorstwa, PWN, Warszawa 2013.
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Dźwignia finansowa nie zawsze działa w kierunku poprawy 
efektywności firmy. Jeśli wykorzystanie dodatkowego kapitału obce-
go nie przekłada się na wzrost zysku netto ponad zwiększone kosz-
ty finansowe, efekt dźwigni finansowej jest niekorzystny, zmniejsza-
jąc rentowność kapitału własnego. Zatem już na etapie planowanej 
zmiany struktury pasywów należy poznać jej wpływ na rentowność 
kapitału własnego. 

Dążenie do maksymalnego wykorzystania efektu dźwigni finan-
sowej wiąże się z coraz wyższym ryzykiem. Nadmierny poziom ka-
pitałów obcych może bowiem spowodować utratę kontroli nad firmą, 
a czasem prowadzić do jej upadłości. Tak więc każda decyzja niosą-
ca za sobą zmiany w strukturze źródeł finansowania majątku musi 
być starannie wyważona.

Znając zasady działania dźwigni operacyjnej i finansowej, ła-
twiej zrozumieć istotę dźwigni całkowitej (łącznej). Wyraża ona 
zależność między procentową zmianą zysku netto na akcję (EPS) 
a procentową zmianą przychodów ze sprzedaży (S). Stopień dźwigni 
łącznej (DTL – Degree of Total Leverage) mierzy wpływ względnej 
zmiany przychodów ze sprzedaży na względną zmianę zysku netto 
przypadającego na akcję.

Za pomocą wzoru wyrazić to można w sposób następujący:

DTL = (∆EPS / EPS) / (∆S / S)

Podobnie jak w przypadku obliczania dźwigni finansowej, zysk 
netto przypadający na akcję zastępuje się często zyskiem netto. 
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 WAŻNE

Wiedząc, że dźwignię łączną oblicza się
jako iloczyn dźwigni operacyjnej i finansowej:

DTL = DOL x DFL

można zaproponować wzór na obliczenie poziomu dźwigni:

DTL = (S – V) / (S – V – F – I)

V – koszty zmienne
S – przychody ze sprzedaży
I – odsetki od kapitałów obcych
F – koszty stałe (globalne)

Schemat 8: Zakres działania dźwigni operacyjnej, finansowej i łącznej.

1

Źródło: opracowanie własne.
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PRZYKŁAD:
Korzystając z następujących danych firmy XYZ: cena sprzedaży 
jednostki wyrobu wynosi 20 zł, jednostkowy koszt zmienny wynosi 10 
zł, suma kosztów stałych to 18000 zł, a odsetki od kapitałów obcych 
wynoszą 2000 zł. 
Obliczmy:
1. wpływ zmiany wielkości sprzedaży z 3000 szt. na 3500 szt. na 

zysk operacyjny,
2. wpływ wzrostu zysku operacyjnego z 12000 PLN do 17000 PLN 

na zysk netto, przy założeniu stałej stopy podatku dochodowego 
w danym okresie,

3. wpływ wzrostu sprzedaży z 3000 szt. na 3500 szt. na zysk netto.

Ad 1
Stopień dźwigni operacyjnej dla wielkości sprzedaży 3000 szt.
DOL = (3000*(20 - 10)) / (3000*(20 - 10) - 18000) = 2,5
Wzrost lub spadek wielkości sprzedaży o 1% powoduje zatem odpo-
wiednio wzrost lub spadek zysku operacyjnego o 2,5%. Skoro planu-
je się, iż wielkość sprzedaży zwiększy się o 500 szt., czyli o 16,67%,  
 
to zysk operacyjny powinien wzrosnąć o 41,67% zgodnie z wyli-
czeniem:
16,67 * 2,5 = 41,67
Sprawdzianem powyższego może być wyliczenie zysku operacyjne-
go dla wielkości 3000 szt. i 3500 szt. oraz procentu zmiany:
EBIT 1 = 3000 x (20 - 10) - 18000 = 12000
EBIT 2 = 3500 x (20 - 10) - 18000 = 17000

Zysk operacyjny i tym razem wzrasta o 41,67%. Potwierdza to wcze-
śniejsze wyniki.

Ad 2
W celu obliczenia reakcji zysku netto na zmianę zysku operacyjnego 
z 12000 do 17000 (41,67%), należy wykorzystać stopień dźwigni fi-
nansowej. Dla zysku operacyjnego równego 12000 wynosi on: 
DFL = 12000 / (12000 - 2000) = 1,2
Wzrost zysku operacyjnego o 1% powoduje zwiększenie zysku netto 
o 1,2%. Z kolei spadek zysku operacyjnego o 1% wpływa na zmniej-
szenie zysku netto o 1,2%.
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Jeśli zatem planowany zysk operacyjny wzrośnie o 41,67%, to zysk 
netto zwiększy się o 50%, co wynika z wyliczenia:
41,67 x 1,2 = 50

Ad 3
Znając stopień dźwigni operacyjnej i finansowej, łatwo obliczyć ich 
iloczyn, czyli poziom dźwigni całkowitej:
DTL = 2,5 x 1,2 = 3,0

W wyniku wzrostu przychodów ze sprzedaży o 1%, zysk netto 
zwiększy się o 3%. Skoro w naszym przykładzie planujemy wzrost wiel-
kości sprzedaży o 16,67% (z 3000 do 3500 szt.), to wynikające z tego 
zwiększenie zysku netto można obliczyć następująco: 16,67 x 3 =  
50%, zatem zysk brutto wzrośnie o połowę.

6. Analiza progu rentowności

Zarządzając przedsiębiorstwem, menedżerowie poszuku-
ją odpowiedzi na kluczowe pytanie: „Kiedy sprzedaż zacznie 
przynosić zyski?” Powszechnie wiadomo, że nie każdy przychód 
uzyskany ze sprzedaży wytwarzanych produktów czy świadczonych 
usług automatycznie przynosi zysk. Dopiero po przekroczeniu pew-
nej wielkości sprzedaży jednostka staje się rentowna.

 
Pod pojęciem progu rentowności (CVP, BEP – break even po-

int) należy rozumieć tzw. punkt wyrównania (punkt krytyczny zysku), 
który obrazuje sytuację, gdzie przychody ze sprzedaży pokrywają 
koszty stałe i koszty zmienne firmy. O rentowności można mówić 
również w przypadku inwestowania i wówczas koszty poniesione 
w związku z inwestycją, równające się z przychodami z inwestycji, 
oznaczają osiągnięcie progu rentowności. Kiedy mówimy o progu 
rentowności w kontekście działalności przedsiębiorstwa, to jego ob-
liczenie wymaga podziału kosztów przedsiębiorstwa na koszty stałe 
i koszty zmienne. 

 
Próg rentowności można wyrazić wartościowo lub ilościo-

wo. W pierwszym przypadku interpretuje się ten wskaźnik jako in-
formację o tym, ile sztuk produktu trzeba sprzedać, aby pokryć zy-
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skiem poniesione koszty. Natomiast wartościowy próg rentowności 
informuje, jaką wartość powinna osiągnąć owa sprzedaż. Osiągając 
próg rentowności, można powiedzieć, że inwestor/menadżer „wycho-
dzi na zero”, a inwestycja/projekt nie generuje ani strat, ani zysków. 
Jego wyliczenie okazuje się przydatne przy bieżącym zarządzaniu 
przedsiębiorstwem, jak i w trakcie dokonywania oceny i kontroli pro-
jektów inwestycyjnych. Analiza progu rentowności opiera się na 
podziale ogółu kosztów przedsiębiorstwa na koszty stałe, niezależne 
od wielkości produkcji w czasie, oraz koszty zmienne, zależne od 
wielkości produkcji.

Koszty stałe to takie koszty, które są niezależne od wielkości 
produkcji czy sprzedaży. Zatem są ponoszone nawet wtedy, gdy 
przedsiębiorstwo nic nie wytwarza, np. koszt wynajęcia biura. 

 
Natomiast koszty zmienne to koszty związane z wytworzeniem 

dobra lub usługi, które, w ujęciu całkowitym, rosną wraz z wielko-
ścią produkcji. W przypadku braku produkcji koszty te nie występują. 
Przychody ze sprzedaży są ujęciem wartościowym sprzedaży, a więc 
liczbą sprzedanych wyrobów pomnożoną przez cenę.

W praktyce rzadko można utrzymać ceny sprzedaży na niezmie-
nionym poziomie, niezależnie od ilości produkowanych wyrobów. 
W teorii, a w szczególności przy użyciu progu rentowności przy po-
dejmowaniu decyzji, cena uznawana jest za stały i niezmienny 
czynnik. Jest to pewne uproszczenie rzeczywistości, o którym nale-
ży pamiętać przy interpretacji otrzymanych wyników. Drugim skład-
nikiem przychodów jest wielkość sprzedaży w jednostkach, np. 
sztukach, kilogramach itp.

Wyznaczenie progu rentowności wymaga przyjęcia pewnych 
założeń upraszczających:
• wartość produkcji w badanym okresie jest równa wartości 

sprzedaży,
• stałe koszty produkcji są jednakowe dla każdej wielkości produk-

cji i nie zmieniają się w badanym okresie,
• jednostkowe koszty zmienne są stałe i wskutek tego całkowite 

koszty zmienne produkcji zmieniają się proporcjonalnie do wiel-
kości produkcji,

• jednostkowe ceny sprzedaży poszczególnych wyrobów nie ule-
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gają zmianie z upływem czasu i nie zmieniają się również wraz 
ze zmianą skali produkcji w całym badanym okresie.

Próg rentowności może być wyrażony88:
 ilościowo – ilość produkcji, przy której BEP jest równy zero  

[BEP =0],
 wartościowo – wartość produkcji, przy której BEP jest równy zero, 

gdzie wartość przychodów ze sprzedaży równa się kosztom cał-
kowitym [BEP = 0; P = Kc],

 procentowo – określający, jaką część przewidywanego popytu 
należy wykorzystać, by poniesione koszty zrównoważyć przycho-
dami ze sprzedaży.

Schemat 9: Graficzne ujęcie progu rentowności.

Źródło: opracowanie własne.

88 Za: E. Nowak, Zaawansowana rachunkowość zarządcza, PWE, Warszawa 
2009; I. Sobańska, Rachunkowość zarządcza. Podejście operacyjne i strate-
giczne, Wydawnictwo C.H. Beck, Warszawa 2010, s. 206–210; S. Sojak, Anali-
za progu rentowności, „Rachunkowość”, nr 10/2012, s. 2–12; E. Nowak, Anali-
za sprawozdań finansowych, PWE, Warszawa 2005; A. Żwirbla, Nowa metoda 
analizy progu rentowności oraz dźwigni ekonomicznych, „Zeszyty Naukowe 
WSHE”, Tom XXXIX/2014, s. 87.
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Próg rentowności można obliczyć jako relację kosztów sta-
łych przedsiębiorstwa do stopy marży na pokrycie. W analizie 
progu rentowności ustala się marże bezpieczeństwa (bezwzględną 
i względną) pokazujące, o ile można obniżyć sprzedaż (wartościo-
wo i procentowo), aby nie ponieść strat. Analiza progu rentowności 
opiera się na podziale ogółu kosztów ponoszonych przez przed-
siębiorstwo na koszty stałe – niezależne od wielkości produkcji – 
oraz zmienne – zależne od kosztów produkcji. Przyjmuje się pewne 
założenia upraszczające co do poziomu ceny i kosztów w okresie 
obliczania.

ROZWINIĘCIE 

Próg rentowności przy produkcji jednoasortymentowej

Metody wyznaczania progu rentowności

Metoda Wzór Interpretacja

Ilościowy próg
rentowności

Określa, ile wyrobów, usług 
lub towarów należy sprze-
dać, żeby pokryć wszystkie 
koszty (wynik = 0)

Wartościowy próg 
rentowności

Określa, jakie muszą być 
przychody ze sprzedaży 
wyrobów, usług lub towa-
rów, żeby pokryć wszystkie 
koszty (wynik = 0)

Punkt gwarantujący 
uzyskanie
zysku brutto

Określa, ile wyrobów, usług 
lub towarów należy sprze-
dać, żeby pokryć wszystkie 
koszty oraz osiągnąć zało-
żony zysk brutto

Punkt gwarantujący 
uzyskanie założo-
nego
zysku netto

Określa, ile wyrobów, usług 
lub towarów należy sprze-
dać, żeby pokryć wszystkie 
koszty, podatek dochodowy 
i osiągnąć założony zysk 
netto
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Pieniężny punkt
rentowności

Określa, ile wyrobów, usług 
lub towarów
należy sprzedać, żeby po-
kryć wszystkie wydatki

gdzie:
KS – koszty stałe
KC – koszty całkowite
Cj – cena jednostkowa
KZj – koszty zmienne jednostkowe
Zb – zysk brutto

Zn – zysk netto
Sp – stawka podatku docho-
dowego wyrażona w wiel-
kościach dziesiętnych
Kw – koszty, które w danym 
okresie nie są wydatkami
P – liczba sprzedanych 
produktów

Źródło: Opracowanie własne.

Zatem można stwierdzić, iż zadaniem progu rentowności jest wy-
znaczenie minimalnej wielkości sprzedaży, która pokryje koszty stałe 
i zmienne. Między przychodami a kosztami istnieje prosta zależność89:

Ps [przychody ze sprzedaży ] = Kc [koszty całkowite]
Kc = Ks [koszty stałe] + Kz [koszty zmienne]

Kz = KZj [jednostkowe koszty zmienne] x S [wielkość pro-
dukcji = wielkości sprzedaży]

89 Na podstawie: P. Szczypa, Rachunkowość zarządcza. Klucz do sukcesu, 
CeDeWu, Warszawa 2011, s. 115; T. Nowicka, E. Janiszewska-Świderska,  
J. Czaja, Europejski Certyfikat Kompetencji Biznesowych. Przewodnik po eko-
nomii, Uniwersytet Ekonomiczny we Wrocławiu, Wrocław 2008, s. 129–137;  
W. Gos, Analiza zależności: produkcja – koszty – zysk, [w:] T. Kiziukiewicz 
(red.), Rachunkowość zarządcza, wydanie III, Uniwersytet Ekonomiczny we 
Wrocławiu, Wrocław 1997, s. 142–143; P. Mielcarz, P. Paszczyk, Analiza pro-
jektów inwestycyjnych w procesie tworzenia wartości przedsiębiorstwa, PWN, 
Warszawa 2013; E. Brigham, L. Gapenski, Zarządzanie finansami, tom 1 i 2, 
PWE, Warszawa 2000; J. Czekaj, Z. Dresler, Zarządzanie finansami przedsię-
biorstw, PWN, Warszawa 2002; E. Nowa, Zaawansowana rachunkowość za-
rządcza, PWE, Warszawa 2009; A. Rutkowski, Zarządzenie finansami, PWE, 
Warszawa 2016; W. Dębski, Teoretyczne i praktyczne aspekty zarządzania 
finansami przedsiębiorstwa, PWN, Warszawa 2013.
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Wykorzystując założenie, że wartość sprzedaży jest iloczynem 
wielkości i ceny sprzedaży, przyjmuje się, że przychody ze sprzedaży 
można obliczyć według formuły:

Ps [przychody ze sprzedaży] = c [cena] x S [wielkość sprzedaży]

W praktyce duże znaczenie ma procentowy próg rentowności, 
który dostarcza informacji o tym, jaki procent zdolności produkcyj-
nych przedsiębiorstwa musi zostać wykorzystany, żeby wygenerowa-
ne przez przedsiębiorstwo przychody były równe poniesionym przez 
niego kosztom. 

BEP = KS : (Pm x Cj – Kzj) x 100%

Pm = maksymalna możliwa wielkość sprzedaży określona na pod-
stawie prognozy popytu.

Przy pełnym wykorzystaniu popytu zysk wyniesie:

Zm = Pm ∙ Cj – (KS + Pm ∙ KZj)

Przedsiębiorstwo, które funkcjonuje w gospodarce rynkowej, jest 
narażone stale na niebezpieczeństwo spadku sprzedaży na sku-
tek zmian warunków rynkowych. Celowe jest zatem ustalanie tzw. 
wskaźnika bezpieczeństwa obrazującego wrażliwość przedsiębior-
stwa na spadek popytu, czyli:
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Wb = [ (Pm – BEP) : Pm ] x 100%

Wskaźnik bezpieczeństwa operacyjnego (wskaźnik marży bez-
pieczeństwa) informuje, o ile procent może zmniejszyć się wielkość 
sprzedaży, zanim zysk operacyjny osiągnie poziom zerowy (wrażli-
wość na zmiany popytu).

Próg rentowności przy produkcji wieloasortymentowej
W przypadku prowadzenia przez przedsiębiorstwo produkcji zło-

żonej lub świadczenia kilku różnych usług wyznaczanie progu ren-
towności może się odbywać przy zastosowaniu różnych metod. Ich 
dobór jest uzależniony od zakresu informacji oraz specyfiki jednostki 
gospodarczej. W praktyce gospodarczej jednostki produkują i sprze-
dają wiele rodzajów asortymentu produktów lub usług. 

S = KS : ∑ (Ci - Kjzi) ∙ Ui = 3800 rh

gdzie:
Ui – udział procentowy poszczególnych asortymentów w roz-
miarach produkcji

PRZYKŁAD:
Firma produkuje 2 wyroby, a podstawowe dane ekonomiczne tych 
wyrobów są następujące:
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Oblicz:
1)  poziom zysku operacyjnego,
2)  próg rentowności ilościowy i wartościowy.
Rozwiązanie:

ad 1
Zo = (c1 – kzj1) × x1 + (c2 – kzj2) × x2 – KSC
Zo = (20-15) × 20000 + (30-20) × 10000 – 60000
Zo = 140000 zł

ad 2

PRZYKŁAD:

Wyznaczyć próg rentowności dla poszczególnych asortymentów 
(wskazówka: jeśli koszty stałe są podane łącznie dla wszystkich pro-
duktów, to jest to na pewno metoda średniej marży brutto).

Produkt A B C

Zdolność produkcyjna 3.000 2.000 6.000

Popyt (szt.) 3.000 3.000 5.000

Marża jedn. 5 3 2

KS 37.200
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}

a) wyznaczamy strukturę sprzedaży:
Miara A B C

sztuki 3.000 2.000 5.000

% 30 20 50

b) ustalamy średnią marżę brutto: (marża jednostkowa · struktura 
sprzedaży w %):

A = 0,3 · 5 = 1,5
 
B = 0,2 · 3 = 0,6          Σ = 3,1

C = 0,5 · 2 = 1

c) ustalamy umowny próg rentowności:

d) ustalamy progi rentowności dla poszczególnych asortymentów:

A = 12.000 · 0,3 = 3.600
B = 12.000 · 0,2 = 2.400
C = 12.000 · 0,5 = 6.000

7. Ocena wyniku finansowego w kontekście 
analizy zysku – decyzje menedżerskie

Kryterium, które najczęściej jako pierwsze jest brane pod uwagę 
przy ocenie działalności, jest zysk. Pojawia się pytanie „jaki zysk / jaki 
rodzaj zysku?”. Znając strukturę rachunku zysków i strat, wiadomo, 
uzyskany zysk/poniesiona strata występuje na kilku poziomach, a za-
tem różne czynniki / okoliczności mogą mieć wpływ na jej wartość.

 
Wynik finansowy określamy jako różnicę między przychoda-

mi a kosztami. W analizach najczęściej wskazywane jest wykorzy-
stywanie zysku netto i zysku brutto, ale w praktyce najbardziej wiary-
godna jest informacja o wysokości zysku ze sprzedaży i zysku ze 
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sprzedaży brutto. Te dwa rodzaje wyniku odnoszą do podstawowej 
działalności operacyjnej firmy (najlepszy miernik zyskowności firmy)90.

 WAŻNE

ZYSK:

• Dotyczy produkcji sprzedanej, co powoduje oddzielenie zy-
sku od istoty płynności pieniężnej.

• Nakłady firmy na badania i rozwój, promocję, szkolenia pra-
cowników nie są ewidencjonowane w bilansie, a ujmowane 
jako koszty okresu, co obniża zysk firmy i w praktyce może 
powodować (w pewnych typach firm) zaniżenie wyniku fi-
nansowego w okresach ekspansji ekonomicznej.

• Można kreatywnie modyfikować poziom zysku przez kre-
atywną księgowość (np. zawyżając obroty).

• Ten sam poziom zysku osiągnięty przy różnej wielkości ma-
jątku przedsiębiorstwa, w różnych okresach, może ozna-
czać w praktyce inny poziom efektywnego wykorzystania 
zaangażowanych czynników wytwórczych.

Jednak pomimo tych wad, zysk jako rezultat działalności gospo-
darczej przedsiębiorstwa spełnia dwie ważne funkcje:

90 Na podstawie: K. Trzpioła, Wynik finansowy. Jak dokonać analizy zysków na 
podstawie sprawozdania, Oficyna Finansowo-Księgowa, https://oficynafk.pl/
szukaj?phraze=analiza+progu+rentowno%C5%9Bci. Szerzej na ten temat: W. 
Janik, A. Paździor, Zarządzanie finansowe w przedsiębiorstwie, Politechnika 
Lubelska, Lublin 2011; W. Janik, A. Paździor, M. Paździor, Analiza i diagno-
zowanie sytuacji finansowej przedsiębiorstwa, Politechnika Lubelska, Lublin 
2014; M. Jerzemowska (red.), Analiza ekonomiczna w przedsiębiorstwie, wyd. 
3 zmienione, PWE, Warszawa 2013; B. Kotowska, A. Uziębło, O. Wyszkowska
-Kaniewska, Analiza finansowa w przedsiębiorstwie, CeDeWu, Warszawa 2011; 
K. Kreczmańska-Gigol (red.), Płynność finansowa przedsiębiorstwa. Istota, po-
miar, zarządzanie, Difin, Warszawa 2015; W. Sasin, Poradnik analityka, czyli 
analiza ekonomiczno-finansowa w praktyce, CDO-F, „Vector”, Katowice 1992; E. 
Siemińska, Metody pomiaru i oceny kondycji finansowej przedsiębiorstw, Dom 
Organizatora TNOiK, Toruń 2002; M. Sierpińska, T. Jachna, Ocena przedsiębior-
stwa według standardów światowych, PWN, Warszawa 2014.
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• jest testem skuteczności podejmowanych działań przedsiębiorczych,
• jest premią za podejmowane ryzyko.

 UWAGA

Celem analizy wyniku finansowego każdego przedsię-
biorstwa powinna być:
• Ocena wielkości wyniku finansowego i jego zmian.
• Ustalenie źródeł wzrostu lub spadku wartości wyniku finan-

sowego.
• Ocena możliwości poprawy wyniku finansowego w okresach 

przyszłych.

Jak określić rentowność?

W zależności od tego, jaki „rodzaj” zysku zostanie uwzględnio-
ny w obliczeniach, rentowność będzie dotyczyła różnych poziomów 
działalności przedsiębiorstwa (działalności operacyjnej podstawowej, 
działalności operacyjnej, działalności gospodarczej, całej działalności). 
W przypadku zysku netto wielkość wskaźnika rentowności wiąże się 
z oddziaływaniem wszystkich obszarów, tj. działalności operacyjnej, 
finansowej i zdarzeń nadzwyczajnych oraz polityki fiskalnej państwa. 

Nakładem, do którego odnosi się zysk (mianownikiem we 
wskaźniku rentowności), może być:
• kapitał, który został zainwestowany w osiągnięcie tego zysku,
• wartość zaangażowanego majątku,
• praca ludzka.

Mówimy wtedy odpowiednio o:
• rentowności kapitału (finansowej): własnego, stałego (własnego 

i długoterminowego kapitału obcego);
• rentowności majątku (ekonomicznej): ogółem, trwałego, ob-

rotowego;
• rentowności zasobów osobowych (zatrudnienia).
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Uwzględniając strukturę rachunku zysków i strat (wariantu po-
równawczego lub kalkulacyjnego), licznik wskaźników rentowności 
może zawierać następujące rodzaje wyniku finansowego:

Przychody netto ze sprzedaży produktów, towarów i materiałów –  
Koszty sprzedanych produktów, towarów i materiałów

= Zysk (strata) brutto ze sprzedaży

+ Pozostałe przychody operacyjne
– Pozostałe koszty operacyjne

= Zysk (strata) z działalności operacyjnej

+ Przychody finansowe
– Koszty finansowe

= Zysk (strata) brutto

– Podatek dochodowy
+ Pozostałe obowiązkowe zmniejszenie zysku (zwiększenie straty)

= Zysk (strata) netto

Przypominając elementy tworzące wynik na poszczególnych 
poziomach, warto wskazać, że:

• Wynik finansowy na poziomie podstawowym pokazuje, jaka 
jest pozycja na rynku produktów i usług oferowanych przez przed-
siębiorstwo. Znajdują w nim odzwierciedlenie strategie kosztowe, 
produktowe, marketingowe itp.

• Pozostałą działalność operacyjną przedsiębiorstwa, w której uj-
muje się przychody pośrednio związane z działalnością operacyjną, 
jak np. sprzedaż zbędnych maszyn i urządzeń; w tej części rachun-
ku zysków i strat rejestruje się operacje wynikające z konieczności 
zabezpieczenia przedsiębiorstwa przed ryzykiem gospodarczym 
oraz z zastosowania zasady ostrożnej wyceny aktywów operacyj-
nych. W wynikach z pozostałej działalności operacyjnej znajduje 
odzwierciedlenie strategia podatkowa, strategia osłony zysku przed 
podziałem oraz strategia osłony przedsiębiorstwa przed ryzykiem.
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• Drugi poziom rachunku zysków i strat obejmuje przychody 
i koszty z działalności finansowej oraz inwestycji finansowych. 
Działalność finansowa jednostki jest związana przede wszystkim 
z pozyskiwaniem aktywów pieniężnych na sfinansowanie działal-
ności operacyjnej jednostki, np. poprzez zaciągnięcie kredytów, 
pożyczek, emisję własnych dłużnych papierów wartościowych, 
a także związana jest z operacjami finansowymi wyrażonymi 
w walucie obcej, co powoduje konieczność przeliczania ich na 
złote według odpowiednich kursów przeliczeniowych. Na pozio-
mie finansowym odzwierciedlona jest więc strategia zarządu do-
tycząca doboru źródeł finansowania oraz inwestycji finansowych. 

Analiza porównawcza sprowadza się do porównań zysku rozpa-
trywanego okresu z jego wielkością planowaną lub wielkością okresu 
poprzedniego. Oprócz porównań zysku w czasie zmiany wielkości 
zysku powinny być rozpatrywane na tle zmian wielkości sprzedaży, 
majątku czy zatrudnienia91. Wstępnym etapem analizy porównaw-
czej wyniku finansowego jest ustalenie układu nierówności dynamiki 
wybranych wskaźników charakteryzujących ekonomikę przedsiębior-
stwa oraz konfrontacja tego układu z układem wzorcowym.

91 K. Trzpioła, Wynik finansowy. Jak dokonać analizy zysków na podstawie spra-
wozdania, Oficyna Finansowo-Księgowa, https://oficynafk.pl/szukaj?phra-
ze=analiza+progu+rentowno%C5%9Bci; Por. W. Gabrusewicz, M. Remlein, 
Sprawozdanie finansowe przedsiębiorstwa, PWE, Warszawa 2011; Z. Gołaś, 
A. Witczyk, Pojęcie i metody oceny płynności finansowej przedsiębiorstwa,  
nr 1, Uniwersytet Przyrodniczy w Poznaniu, Poznań 2010; G. Gołębiowski,  
A. Tłaczała, Analiza finansowa w teorii i w praktyce, Difin, Warszawa 2009;  
Z. Leszczyński, A. Skowronek-Mielczarek, Analiza ekonomiczno-finansowa 
spółki, PWE, Warszawa 2004; J. Mierzejewska-Majcherek, Ekonomika przed-
siębiorstw, Difin, Warszawa 2007.
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 WAŻNE

Układ wzorcowy może być oparty na kilku wiodących 
wskaźnikach:

• zatrudnieniu,
• majątku,
• kosztach działalności,
• przychodach z całokształtu działalności,
• wyniku finansowym.

Zmiany zysku w wielkościach bezwzględnych są podstawą do 
określenia dynamiki zysku (wskaźnika dynamiki zysku). Na dynami-
kę zysku istotny wpływ ma analiza przychodów ze sprzedaży oraz 
dynamika kosztów. Dlatego w analizie dynamiki zysku konieczne 
jest ustalenie, na ile jest ona odzwierciedleniem faktycznego wzrostu 
efektywności działalności przedsiębiorstwa, a na ile dynamiką spo-
wodowaną wzrostem cen. W tym celu należy wyeliminować wpływ 
zmian cen.

W analizie porównawczej zysku oprócz porównań zysku w czasie 
wykorzystuje się szersze podstawy porównań oparte na nierówności 
różnych wskaźników:
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najprostszy to WDK < WDS < WDZ,
bardziej rozwinięty WDR < WDM < WDK < WDS < WDZ

gdzie:
WDK – wskaźnik dynamiki kosztów,
WDS – wskaźnik dynamiki sprzedaży,
WDZ – wskaźnik dynamiki zysku,
WDR – wskaźnik dynamiki zatrudnienia,
WDM – wskaźnik dynamiki majątku.

Przyczynowa analiza zysku. W analizie tej identyfikuje się pod-
stawowe czynniki kształtujące zysk na sprzedaży lub inny rodzaj zy-
sku i ustala się ich wpływ na zmianę wielkości zysku. Poprzez analizę 
przyczynową możemy ustalić, jakie czynniki wpływają na wzrost zy-
sku, a jakie ten wzrost hamują. Jest to szczególnie istotne przy okre-
śleniu przedsięwzięć prowadzących do wzrostu zysku w przyszłości.

Analizę przyczynową rozpoczynamy od ustalenia odchylenia 
bezwzględnego zysku:

Z = Z1 – Z0

gdzie:
Z1 – zysk rozpatrywanego okresu
Z0 – zysk planowany lub poprzedniego okresu

Do ustalenia wpływu odpowiednich czynników na odchylenie zy-
sku wykorzystuje się najczęściej metodę kolejnych podstawień. Licz-
ba czynników oddziałujących na wzrost zysku zależy od tego, czy 
mamy sprzedaż jednorodnych produktów, czy sprzedaż produktów 
o zróżnicowanej strukturze asortymentowej.
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Na odchylenie zysku w przypadku sprzedaży jednorodnych pro-
duktów oddziałują trzy podstawowe czynniki:
• wielkość sprzedaży,
• ceny,
• jednostkowe koszty własne.

Odchylenie obliczyć można według następującej formuły:

ΔZs = Zs1 – Zs0 tj. ΔZs = (Eq1xp1 –– Eq1xk1) –  
(Eq0xp0 – Eq0xk0)

gdzie:
ΔZ – odchylenie bezwzględne wyniku finansowego na sprzedaży
Zs0 Zs1 – wynik finansowy na sprzedaży odpowiednio w okre-
sie bazowym i badanym
q – ilość sprzedanych wyrobów odpowiednio w okresie bazo-
wym i badanym
p – cena jednostkowa sprzedanych wyrobów
k – jednostkowy koszt własnych wyrobów

Wielkość sprzedaży wpływa na zmianę wielkości rynku w po-
dwójny sposób: wzrost wielkości sprzedaży (jeżeli jest rentowna) 
prowadzi do wzrostu zysku, zmniejszenie wywołuje skutek odwrotny. 
Ponadto wzrost wielkości sprzedaży może prowadzić do względnej 
obniżki kosztów pośrednich przypadających na jednostkę wyrobu, 
a przez to zwiększać kwotę z zysku.

Mając dostęp do bardziej szczegółowych informacji, warto prze-
analizować, jaki wpływ na zmianę wyniku finansowego miały również 
takie czynniki jak:
• przeciętne zatrudnienie w etatach w danym okresie,
• rentowność sprzedaży,
• produktywność majątku.

Kwotowy wpływ zmian tych czynników (po zsumowaniu) powi-
nien dać wartość zmiany wyniku finansowego.
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Powyższe wynika z faktu, iż rozpatrując zysk ze sprzedaży (Z), 
stwierdzamy, że w ujęciu modelu dwuczynnikowego można go za-
prezentować jako iloczyn przychodów ze sprzedaży (P) i wskaźnika 
rentowności sprzedaży (ZP):

Z = P × ZP

Ponieważ przychody ze sprzedaży można zapisać jako:

P = R × MR × PM,

to ostatecznie otrzymujemy model trójczynnikowy:

Z = (R × MR × PM) × ZP

gdzie:
R – zatrudnienie
MR – zaangażowany majątek firmy na jednego zatrudnionego
PM – obrotowość majątku
ZP – wskaźnik rentowności sprzedaży

Badając zmiany w czasie zysku, otrzymujemy odchylenie (O) 
łączne, będące sumą następujących odchyleń cząstkowych:

OZ = OR ± OMR ± OPM ± OZP

Odchylenia cząstkowe obliczamy np. ze wzorów różnicowych:

OR = (R1 – R0) × MR0 × PM0 × ZP0
OMR = (MR1 – MR0) × R1 × PM0 × ZP0
OPM = (PM1 – PM0) × R1 × MR1 × ZP0
OZP = (ZP1 – ZP0) × R1 × MR1 × PM1



Ekonomia menedżerska 
Część I – Podręcznik

242

Suma odchyleń cząstkowych OMR i OPM wyraża wpływ zmian 
wydajności pracy na jednego zatrudnionego (OMR – wpływ czynników 
nakładochłonnych; OPM – wpływ czynników nakładooszczędnych).

Ponieważ OR i OMR mają charakter czynników ekstensywnych, 
a OPM – czynnika intensywnego, to pożądanym wariantem rozwo-
ju będzie ten, w którym przynajmniej czynniki intensywne ulegną 
wzmocnieniu.

Odchylenia OR (zmiana/odchylenie zatrudnienia) i OMR (zmiana/
odchylenie na zaangażowany majątek firmy na jednego zatrudnionego) 
związane są z czynnikami ekstensywnymi. Odchylenia OZP (zmiana 
wskaźnika rentowności sprzedaży) i OPM (zmian/odchylenie obroto-
wość majątku) związane są z czynnikami intensywnymi (odpowiednio 
majątkowymi i cenowymi, kosztowymi, struktury asortymentowej). 

A to oznacza, iż:

±OR < ±OMR < +OPM < +OZP (wariant intensywny – najwyższa 
efektywność),
±OR < ±OMR < –OPM < –OZP (wariant ekstensywny – najniższa 
efektywność).

Analizy zysku można dokonać, wykorzystując takie wskaź-
niki, jak:
[1] Marża zysku na sprzedaży = [marża brutto – koszty sprzeda-
ży] : sprzedaż brutto

Jego wyliczenie jest możliwe pod warunkiem posiadania danych 
z rachunku zysków i strat w wariancie kalkulacyjnym. Marża brutto 
to przecież zysk brutto ze sprzedaży. Wyliczając ten wskaźnik, war-
to pamiętać, iż koszty sprzedaży powinny obejmować koszty wyna-
grodzeń, pracowników działu sprzedaży, ich prowizje, świadczenia, 
koszty podróży, koszty obsługi kontrahenta, promocji sprzedaży czy 
reklamy. Zatem wartości te nie mogą być „przerzucane do kosztów 
ogólnego zarządu”.
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Poniżej analiza przyczynowa dla przykładowego przedsiębiorstwa:

Przykładowe dane

Przychody  
ze sprzedaży  
i zrównane z nimi

52 437 
884,80

54 104 
877,64

42 492 
868,18

47 683 
250,00

Koszty działalności 
operacyjnej

49 756 
202,60

49 772 
146,75

38 217 
086,00

45 279 
122,44

Zysk/Strata  
ze sprzedaży

2 681 
682,20

4 332 
730,89

4 275 
782,18

2 404 
127,56

Zysk/Strata  
na działalności  
operacyjnej

2 828 
456,55

5 722 
607,80

4 158 
089,31

4 191 
431,46

Zysk/Strata brutto 3 657 
810,28

5 056 
050,06

4 474 
939,59

4 416 
829,17

Zysk/Strata netto 2 615 
221,28

5 606 
235,06

3 381 
966,59

3 441 
978,17

Czynniki Zmiana 
20x1-20x

Zmiana 
20x2-20x1

Zmiana 
20x3-20x2

Przychody ze sprzedaży  
i zrównane z nimi

1 666 
992,84

-11 612 
009,46

5 190 
381,82

Koszty działalności operacyjnej 15 944,15 -11 555 
060,75

7 062 
036,44

Zysk ze sprzedaży 1 651 
048,69 -56 948,71 -1 871 

654,62

Zysk na działalności operacyjnej 2 894 
151,25

-1 564 
518,49

33 342,15

Zysk brutto 1 398 
239,78

-581 
110,47

-58 110,42

Wynik finansowy netto 2 991 
013,78

-2 224 
268,47

60 011,58

Wskaźnik ten, jako że jest zestawieniem kosztów sprzedaży 
z kosztem sprzedanych towarów (produktów), wyodrębnia wszystkie 
zyski z czynności mających na celu generowanie przychodów. Jest 
on szczególnie użyteczny, jeśli mamy na podstawie wewnętrznych 
danych obliczyć go do pojedynczych linii produktowych czy innych 
istotnych z punktu widzenia organizacji sprzedaży kryteriów. 
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[2] Procentowy wskaźnik zysku brutto
Pokazuje nam, jaki zysk pozostaje po odjęciu kosztów zmiennych 

od przychodów (marża brutto). Jest to najważniejszy miernik wydaj-
ności procesu produkcyjnego w odniesieniu do cen jednostkowych 
i ilości, w jakich produkty (towary) są sprzedawane. 

Obliczyć ten wskaźnik można następująco:
a) [Przychody (koszty ogólne + koszty bezpośrednio związane 

z produkcją/sprzedażą towarów)] : Przychody
b) [Przychody – koszty bezpośrednie materiałów] : Przychody

Najważniejszym problemem, jaki możemy napotkać przy oblicza-
niu tego wskaźnika, jest ustalenie wartości kosztów zmiennych. I jest 
to jednocześnie największe zagrożenie związane z interpretacją tego 
wskaźnika na przestrzeni okresu albo w porównaniach międzyasor-
tymentowych.

[3] Wskaźnik pokrycia straty z lat ubiegłych zyskiem bieżącym  = 
Zysk bieżący : strata z lat ubiegłych x 100%

Wielkość wskaźnika większa od 100% wskazuje, że przedsię-
biorstwo całkowicie pokryło straty z lat ubiegłych. Wskaźnik w prze-
dziale otwartym (0%–100%) wskazuje, że przedsiębiorstwo pokryło 
część straty. Jeżeli wskaźnik ten przyjmuje wartość 0%, oznacza to, 
że nie generuje ono zysku bieżącego i nie jest w stanie pokryć strat 
z lat ubiegłych. W takim wypadku celowe jest również obliczenie:

[4] Wskaźnika pokrycia skumulowanych strat kapitałem wła-
snym  = Kapitał własny : straty z lat ubiegłych × 100%

Jeżeli wskaźnik ten nie przyjmuje wartość powyżej 100%, to sy-
tuacja finansowa przedsiębiorstwa jest szczególnie trudna, ponieważ 
nie jest ono w stanie pokryć strat kapitałem własnym.
[5] Wskaźnik zwrotu ze sprzedaży = Wynik finansowy netto : 
przychody ze sprzedaży × 100%92.

92 https://oficynafk.pl/nr-45-sierpien-2020-r./analiza-zyskow.-mozesz-byc-o-nia
-poproszony-w-trakcie-prezentacji-sprawozdania-finansowego-17390.html 
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8. Decyzje krótkookresowe: płynność  
finansowa jako główne narzędzie  
zarządzania przedsiębiorstwem

Bieżące zarządzanie finansami związanie jest z działaniami firmy 
mającymi wpływ na źródła finansowania potrzebne do działalności 
w okresie do jednego roku. Krótkoterminowe decyzje finansowe 
związane są z pieniężnymi wpływami, wypływami, poziomem płynno-
ści we wszystkich ich aspektach, wartością płynności oraz wewnętrz-
nymi przepływami pieniężnymi. 

Płynność finansowa może być pojęciem rozumianym w różnych 
aspektach, przedstawiającymi inne punkty widzenia w zależności od 
rozpatrywanego aspektu. Płynność finansową można bowiem roz-
patrywać w aspekcie majątkowym oraz majątkowo-kapitałowym, jak 
i w kontekście przepływów pieniężnych. Zachowanie płynności finan-
sowej przez przedsiębiorstwa jest niezbędnym warunkiem ich roz-
woju oraz zachowania ciągłości działania. W aspekcie majątkowym 
płynność finansowa traktowana jest jako zdolność aktywów do za-
miany na środki pieniężne w jak najkrótszym czasie i bez utraty war-
tości. W aspekcie tym podkreślony jest związek płynności finansowej 
z aktywami przedsiębiorstwa o różnym stopniu płynności. 

W bilansie przedsiębiorstwa można zauważyć, iż składniki ma-
jątkowe zostały uporządkowane według zasady rosnącej. Poziom 
płynności finansowej określa łatwość zamiany aktywu na środki pie-
niężne przy jednoczesnym zminimalizowaniu kosztów operacji towa-
rzyszących wymianie. Innymi słowy, im większa jest zdolność, tym 
większa płynność finansowa przedsiębiorstwa.

Płynność finansowa rozpatrywana w aspekcie majątkowo
-kapitałowym to zdolność przedsiębiorstwa do terminowego regu-
lowania zobowiązań krótkoterminowych, a więc termin tych wyma-
galności nie przekracza jednego roku. W aspekcie tym na podstawie 
relacji majątku obrotowego do zobowiązań krótkoterminowych oce-
nia się, czy majątek obrotowy przedsiębiorstwa pozwala na termino-
wą spłatę zobowiązań. 

W aspekcie przepływów pieniężnych przedsiębiorstwo zacho-
wuje płynność, gdy wpływy gotówkowe pozwalają na pokrycie zobo-
wiązań krótkoterminowych oraz niezbędnych wydatków. Jest to za-
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tem zdolność do dokonywania zakupów towarów i usług potrzebnych 
do prowadzenia działalności gospodarczej, jak również zdolność do 
terminowego regulowania zobowiązań w pełnej ich wysokości.

Płynność finansowa uwarunkowana jest przez różne czynni-
ki zależne od przedsiębiorstwa i jego otoczenia, które mogą mieć 
zarówno pozytywny, jak i negatywny wpływ na płynność. Czynniki 
kształtujące płynność finansową możemy podzielić na czynniki ma-
kroekonomiczne, czynniki branżowe i mikroekonomiczne.

Czynniki makroekonomiczne zwane inaczej zewnętrznymi, 
a więc niezależnymi od sposobu działania przedsiębiorstwa. Wynika-
ją one z uwarunkowań systemowych dotyczących działalności przed-
siębiorstwa w danym kraju. Z reguły przedsiębiorstwa nie mają na nie 
bezpośredniego wpływu. 

Czynniki branżowe zwane sektorowymi to czynniki zewnętrzne 
i niezależne od przedsiębiorstwa. Wynikają one ze specyfiki branży, 
w której funkcjonuje podmiot gospodarczy, czego przykładem może 
być np. bankructwo odbiorcy, który nie jest w stanie spłacić należno-
ści za zakupione towary lub usługi. Specyfika, nowoczesność i per-
spektywy rozwoju branży sprzyjają rozwojowi przedsiębiorstw i po-
przez to pozytywnie wpływają na płynność finansową.
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Czynniki mikroekonomiczne są uzależnione od sposobu dzia-
łania przedsiębiorstwa. Mają one największy wpływ na przedsiębior-
stwo, gdyż to zasady działania warunkują czy podmiot gospodarczy 
się rozwija, czy znajduje się w stanie stagnacji. 

Pojęcia płynności finansowej nie można sprowadzać wyłącz-
nie do kwestii regulowania zobowiązań krótkoterminowych, ponieważ 
jest to także zdolność przedsiębiorstwa do dokonywania zakupów, 
zaspokajania potrzeb gospodarczych i innych operacji wykonywa-
nych poprzez zakupy gotówkowe. 

Płynność płatnicza jest to zdolność przedsiębiorstwa do uregu-
lowania zobowiązań krótkoterminowych. W tym celu podmiot gospo-
darczy musi dysponować odpowiednią ilością środków pieniężnych 
do terminowego regulowania zobowiązań. Należy zauważyć, że aby 
dokonać terminowego uregulowania zobowiązań, wystarczy, aby 
przedsiębiorstwo posiadało takie składniki majątkowe, które pozwa-
lają na szybką zamianę na gotówkę w sytuacji, gdy występuje potrze-
ba spłaty zobowiązań. 

Zestawienie składników majątku o wysokiej płynności i zobowią-
zań o wysokiej wymagalności określa się płynnością majątkowo
-kapitałową. Sytuacja, w której składniki majątkowe o wysokiej płyn-
ności przewyższają poziom zobowiązań krótkoterminowych, pozwala 
na zachowanie stopnia płynności finansowej. 

 WAŻNE

W celu oceny płynności majątkowo-kapitałowej konieczne 
są dane dotyczące:

• wielkości i możliwości zamiany składników majątkowych 
na gotówkę,

• kwoty i terminów płatności zobowiązań krótkoterminowych,
• wzajemnej relacji między składnikami majątkowymi możli-

wymi do zamiany na gotówkę a wymaganymi zobowiąza-
niami.
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W zależności od podejścia do danych przedstawionych w bilan-
sie lub rachunku przepływów pieniężnych wyróżniamy:
• płynność statyczną – oparta na bilansie, w którym składniki 

majątkowe, jak i zobowiązania są wykazane na ściśle określony 
dzień.

• płynność dynamiczną – uwzględniającą wielkości strumieniowe 
w postaci przepływów gotówki pochodzące z rachunku przepły-
wów pieniężnych.

Płynność finansowa, a więc zdolność do regulowania zobowią-
zań krótkoterminowych, uzależniona jest w dużej mierze od kapitału 
obrotowego. Bardzo ważne jest utrzymywanie właściwego poziomu 
kapitału obrotowego, ponieważ zbyt niski jego poziom wpływa na ry-
zyko utraty płynności finansowej, natomiast zbyt wysoki może prowa-
dzić do zmniejszenia efektywności działania przedsiębiorstwa.

Kapitał obrotowy netto (net working capital) nazywany także 
kapitałem pracującym, informuje o wartości aktywów obrotowych, 
które są finansowane przez kapitał stały, lub o wartości kapitału sta-
łego, który finansuje aktywa obrotowe. 

W praktyce wartość kapitału obrotowego netto może być wy-
znaczana w oparciu o dwie metody, które finalnie dają ten sam wynik:

a) pierwsza metoda, zwana kapitałową – jako różnica pomiędzy 
kapitałem stałym (zobowiązania długoterminowe plus kapitał wła-
sny) a aktywami trwałymi:
a. KON = KS - AT = (Kapitał własny + Kapitał obcy długotermino-

wy) – AT
b. KON – kapitał obrotowy netto
c. KS – kapitał stały 
d. AT – aktywa trwałe

b) druga metoda, zwana księgową – jako różnica pomiędzy ak-
tywami obrotowymi a zobowiązaniami bieżącymi (krótkotermino-
wymi), kapitał obrotowy netto stanowi różnicę między aktywami 
bieżącymi a zobowiązaniami bieżącymi. 
a. KON = AO – ZK
b. KON – kapitał obrotowy netto
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c. AO – aktywa obrotowe
d. ZK – zobowiązania krótkoterminowe

Efektywne zarządzanie kapitałem obrotowym jest niezwykle 
istotne dla każdej firmy. Odpowiednie zarządzanie kapitałem obroto-
wym powinno prowadzić do wzrostu sprawności działania, który bę-
dzie z kolei wynikiem:
• zoptymalizowania wielkości i struktury aktywów bieżących,
• ukształtowania najbardziej korzystnej struktury źródeł finansowania, 
• wzrostu dochodowości i konkurencyjności przedsiębiorstwa.

Poziom kapitału obrotowego netto wyraża ryzyko utraty 
zdolności do regulowania zobowiązań krótkoterminowych przez 
przedsiębiorstwo. Im wyższy poziom kapitału pracującego, tym niż-
sze ryzyko utraty płynności. Poziom kapitału obrotowego netto może 
wystąpić jako kapitał dodatni, ujemny lub zerowy. 

W sytuacji gdy kapitały stałe przewyższają aktywa trwałe, przed-
siębiorstwo wykazuje dodatni kapitał obrotowy netto, co oznacza 
przede wszystkim niższe ryzyko utraty płynności, ponieważ część 
kapitałów długoterminowych zaangażowanych jest w finansowanie 
aktywów obrotowych. 

W przypadku gdy zobowiązania krótkoterminowe przewyższają 
aktywa bieżące kapitał obrotowy netto występuje jako ujemny. Sytu-
acja ta wymaga zaangażowania środków pieniężnych na długi okres, 
by część aktywów trwałych sfinansować zobowiązaniami krótkoter-
minowymi. W sytuacji tej ryzyko utraty płynności jest wyższe. Zerowy 
kapitał obrotowy netto występuje w sytuacji, gdy dochodzi do zrów-
nania aktywów obrotowych i zobowiązań krótkoterminowych.

9. Otoczenie przedsiębiorstwa

Firmy działają w dynamicznym, turbulentnym i zmiennym otocze-
niu. Elementy makro i mikrootoczenia wywierają wpływ na or-
ganizację, a jednocześnie podlegają jej oddziaływaniom, przy czym 
samo otoczenie organizacji jest różnie definiowane93.

93 Por. P. Banaszyk, Podstawy organizacji i zarządzania, Wyższa Szkoła Handlu 
i Rachunkowości, Poznań 2002, s. 56.
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 WAŻNE

W Encyklopedii organizacji i zarządzania otoczenie or-
ganizacji definiowane jest jako wszystko, co znajduje się 
poza układem rozważanym i co może wywierać na niego 
wpływ (wejście) lub na co dany układ oddziałuje (wyjście).

Otoczeniem jest więc zbiór wszystkich składników nienależą-
cych do rozważanego systemu, których zmiany mogą spowodować 
przejście systemu w stan odmienny od istniejącego. 

Wśród czynników składających się na otoczenie A.F. Stoner 
i Ch. Wankel wymieniają między innymi regulacje prawne, inflację, 
politykę gospodarczą, podaż siły roboczej, negocjacje ze związka-
mi zawodowymi oraz uwarunkowania międzynarodowe i kulturo-
we94. Wymiar społeczno-kulturowy zarządzania obejmuje obycza-
je, nawyki, wartości i demograficzne otoczenia danej organizacji, 
a samo znaczenie tych procesów wynika z tego, iż określają one 
normy postępowania i sposoby komunikowania się wewnątrz, jak 
i na zewnątrz organizacji. 

Każda organizacja jest ściśle powiązana z otoczeniem, dzię-
ki temu może trwać i rozwijać się. Z otoczenia bowiem czerpie za-
soby (ludzi, surowce, urządzenia, informacje, energię, pieniądze), 
dostarczając mu w zamian swoje produkty niezbędne innym orga-
nizacjom lub poszczególnym ludziom. Przedsiębiorstwo jest więc 
systemem otwartym. 

Jak wynika z powyższego, otoczenie przedsiębiorstwa jest 
obecnie wieloaspektowe, dlatego najogólniej klasyfikuje się je jako 
otoczenie ogólne (makrootoczenie) oraz otoczenie bezpośrednie 
(mikrootoczenie). 

94 A.F. Stoner, Ch. Wankel, Kierowanie, PWE, Warszawa 2001, s. 208.
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 WAŻNE

W ramach otoczenia ogólnego można wyróżnić95:

• ekonomiczne, 
• technologiczne, 
• demograficzne, 
• prawne, 
• ekologiczne, 
• polityczne, 
• kulturowe.

95

Wymienione czynniki wynikają z cech systemu społecznego, sta-
nowią warunki, w których organizacje działają, mają charakter mniej 
zinstytucjonalizowany.

Zmiany w otoczeniu są dla przedsiębiorstwa szansami lub 
zagrożeniami, mogą ułatwiać jej rozwój lub zagrozić trwaniu. Przed-
siębiorstwa muszą więc nieustannie obserwować otoczenie i dosto-
sowywać się do zachodzących w nim zmian. Muszą być systemami 
adaptującymi się. Spośród różnych prób schematycznego przed-
stawienia organizacji najbardziej znany jest czteroczłonowy model 
organizacji przedstawiony poniżej.

95 G. Stonehouse, J. Hamil, D. Campbell, T. Purdie, Globalizacja. Strategia i za-
rządzanie, Felberg SJA, Warszawa 2001, s. 23.
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Schemat 10: Model organizacji według Leavitta.

Źródło: L. Krzyżanowski, Podstawy nauk o organizacji i zarządzaniu, PWN, 
Warszawa 2004, s.173.

Jak można odczytać z powyższego schematu, każdy rodzaj or-
ganizacji można pokazać jako układ pewnych podstawowych czyn-
ników, jakie stanowią filary jej konstrukcji, tj. ludzi, zadań, tech-
niki, struktury. Wszystkie człony organizacji pozostają w pewnych 
związkach i relacjach między sobą i z otoczeniem, co przedstawiono 
za pomocą wektorów zamieszczonych na powyższym rysunku. Ten 
sposób ujęcia oddziaływań, sprzężeń czy zależności między czynni-
kami organizacji – jeżeli potraktować je jako podsystemy – jest zda-
niem niektórych autorów nie do przyjęcia96. 

Na podstawie powyższego można przedstawić czteroczłonowy 
model organizacji. W każdym z tych modeli występuje pojęcie oto-
czenia. Otoczenie organizacji jest złożone i skomplikowane, dlatego 
bardzo trudno obserwować zachodzące w nim zmiany. Im zmiany te 
stają się bardziej dynamiczne, tym trudniej je przewidywać oraz traf-
nie i odpowiednio szybko na nie reagować97. Opierając się zatem na 
zrozumieniu otoczenia, menedżerowie muszą następnie ustalić, co 

96 L. Krzyżanowski, Podstawy nauk o organizacji i zarządzaniu, PWN, Warszawa 
2004, s. 177.

97 Z. Drążek, B. Niemczynowicz, Zarządzanie strategiczne przedsiębiorstwem, 
PWE, Warszawa 2003, s. 24.
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jest ogólnym posłannictwem (misją) firmy. Powołanie firmy wyznacza 
cel organizacji, założenia, wartości i kierunki.

Z powołania (misji) firmy wypływają równoległe strumienie ce-
lów i planów, z których z kolei w sposób bezpośredni wynikają cele 
strategiczne. Cele te i misja wspólnie pomagają określić plany stra-
tegiczne. W celu ustalenia strategii przedsiębiorstwa dokonuje się 
analizy otoczenia. Analiza otoczenia firmy może obejmować po-
szczególne elementy tworzące je, może też dotyczyć ich określonych 
zsyntetyzowanych agregatów. Można więc wyróżnić analizy cząstko-
we (dotyczące poszczególnych elementów) oraz syntetyczne. W za-
leżności od przyjętej koncepcji formułowania strategii, syntetyzacja 
elementów otoczenia dotyczy poszczególnych sektorów gospodarki 
(analiza sektorowa), rynków geograficznych (krajów, regionów) oraz 
grup odbiorców (analiza horyzontalna)98. Duże znaczenie w planowa-
niu strategicznym ma badanie dalszego otoczenia (makrootoczenia) 
oraz badanie systematyczne bliższego otoczenia (mikrootoczenia), 
określanego jako sfera działania. Analiza otoczenia przede wszystkim 
polega na ustaleniu stanu oraz perspektyw tego rynku, na którym 
funkcjonuje firma. Ta ocena winna uwzględniać wszelkie procesy, 
które zachodziły w przeszłości oraz wskazywać, w jak dużym stopniu 
zdominowały one działania firmy, a także czy przedsiębiorstwo zdoła-
ło wykorzystać szanse, które stworzone zostały poprzez zachodzące 
zmiany w otoczeniu. Jednakże analiza winna zawierać podstawowe 
przewidywane zmiany w zewnętrznych warunkach oraz koncentrować 
się głównie na zagadnieniach umożliwiających wybór strategii, zaś na-
stępnie wpływających na jej zrealizowanie. 

W analizie makrootoczenia chodzi głównie o to, by z olbrzymiej 
mnogości czynników oraz sił, które oddziałują na rynku, zidentyfiko-
wać te, które mają największe znaczenie dla sformułowania właści-
wej oraz najlepszej taktyki dla przedsiębiorstwa. Otoczenie jako ca-
łość jest funkcją wielu tendencji rynkowych, które podlegają bardzo 
dynamicznym przeobrażeniom. Inaczej mówiąc, otoczenie jest syste-
mem uwarunkowań zewnętrznych, które bardzo mocno wpływają na 
efektywność działań wszelkich organizacji99. 

98 R. Shaw, Nowe spojrzenie na marketing, Studio Emka, Warszawa 2001, s. 33.
99 T. Sztucki, Marketing w pytaniach i odpowiedziach, PLACET, Warszawa 2001, 

s. 46.
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Analiza czynników otoczenia polega na określeniu stanu i per-
spektyw rynku, na którym działa przedsiębiorstwo. Ocena ta powin-
na uwzględniać procesy zachodzące w przeszłości i wskazać, w ja-
kim stopniu zdominowały one działania przedsiębiorstwa oraz czy 
zdołano wykorzystać szanse stwarzane przez zmiany zachodzące 
w otoczeniu. Jednak analiza powinna zawierać głównie przewidywa-
ne zmiany w warunkach zewnętrznych i koncentrować się na tych 
zagadnieniach, które umożliwią wybór strategii, a następnie wpłyną 
na jej realizację. 

 WAŻNE

Na makrootoczenie składają się następujące grupy 
czynników:

• ekonomiczne,
• techniczno-technologiczne,
• społeczno-kulturowe,
• polityczno-prawne,
• międzynarodowe,
• ekologiczne100.

100

Stosowaną najczęściej metodą analizy makrootoczenia przedsię-
biorstwa jest tzn. analiza PEST. Jej nazwa została utworzona od pierw-
szych liter występujących czynników: politycznych – P, ekonomicz-
nych – E, społecznych – S i technologicznych – T. Ta metoda polega 
na wyodrębnieniu poszczególnych zjawisk w czterech wymienionych 
wyżej grupach oraz badaniu ich wpływu na przedsiębiorstwo101.

Tylko pozornie może się wydawać, że makrootoczenie jest jed-
nakowe dla wszystkich przedsiębiorstw działających w tym samym 
czasie i na tym samym terenie (regionie, kraju). W rzeczywistości 

100 W. Wrzosek, Strategie marketingowe, PWE, Warszawa 2004, s. 89–95.
101 G. Gierszewska, M. Romanowska, Analiza strategiczna przedsiębiorstwa, 

PWE, Warszawa 2003, s. 20–26.
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otoczenie tworzy przedsiębiorstwom niejednakowe warunki, zależne 
od regionu, branży, sektora, wielkości tych przedsiębiorstw, ich formy 
własności i wielu innych czynników. 

PRZYKŁAD: 
Dwa zakłady mleczarskie — w Suwałkach i Radomiu, podobnej 
wielkości i o zbliżonym profilu produkcji, inaczej będą odczytywały 
makrootoczenie. Bliskość granicy państwa daje zakładom mleczar-
skim w Suwałkach możliwość eksportu wyrobów na rynek litewski 
i białoruski, dlatego też polityka zagraniczna rządu w stosunku do 
krajów wschodnich może stanowić dla tych zakładów istotną szansę 
lub zagrożenie. Wysokie bezrobocie i niskie zarobki w województwie 
podlaskim wpływają na niższe koszty robocizny i dają możliwość se-
lekcji pracowników. Sytuację tych dwóch zakładów różnicuje także 
stan środowiska przyrodniczego i związana z tym jakość podstawo-
wego surowca — mleka, a także stosunek władz lokalnych do przed-
siębiorstw, istnienie lokalnych funduszy, działalność organizacji re-
gionalnych itp.

Szczególnie duży wpływ na tworzenie szans i zagrożeń w ma-
kroskali ma przynależność do branży. Polityka rządu, zwłaszcza 
w okresie restrukturyzacji gospodarki i zmian systemowych, silnie róż-
nicuje działania przedsiębiorstw zależnie od tego, czy należą do ofe-
rowanych, czy przeznaczonych do likwidacji. Branże priorytetowe dla 
gospodarki mogą liczyć na preferencyjne kredyty, zamówienia rządo-
we, cła ochronne i inne udogodnienia systemowe oraz finansowe. To 
samo makrootoczenie jest odczytywane zupełnie inaczej przez szefa 
nowoczesnej, prywatnej firmy handlującej sprzętem komputerowym, 
inaczej zaś przez dyrektora upadającej firmy budowlanej. 

Rodzaj działalności i wielkość przedsiębiorstwa również wpły-
wa na analizę makrootoczenia. Dla firmy działającej na terenie Polski 
ważne są elementy makrootoczenia związane z lokalnym prawem, 
infrastrukturą, czynnikami kształtującymi krajowy popyt, krajową poli-
tyką i zmianami społecznymi. Tymczasem firma o zasięgu międzyna-
rodowym, realizująca strategię globalną, musi analizować światowe 
tendencje dotyczące wydobycia surowców i ich cen, rozwoju techno-
logii, stosunków międzynarodowych, sytuacji demograficznej. Nieza-
leżnie od globalnej analizy makrootoczenia musi prowadzić analizy 
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w wymiarze regionalnym i lokalnym na potrzeby swoich filii zlokalizo-
wanych na różnych kontynentach i w różnych krajach.

 WAŻNE

Makrootoczenie możemy podzielić na następujące 
segmenty:

1. otoczenie ekonomiczne, 
2. otoczenie technologiczne, 
3. otoczenie społeczne, 
4. otoczenie demograficzne, 
5. otoczenie polityczne i prawne, 
6. otoczenie międzynarodowe.

1. Otoczenie ekonomiczne.

Otoczenie ekonomiczne przedsiębiorstwa jest wyznaczane 
przez kondycję gospodarki. Najważniejszymi jej wskaźnikami są: 
stopa wzrostu ekonomicznego i zwrotu kapitału, stopa procentowa, 
kursy wymiany walut, poziom inflacji, stopa spożycia, poziom bezro-
bocia i zadłużenie. 

Stopa wzrostu ekonomicznego ma bezpośredni wpływ na wiel-
kość oraz rodzaj szans i zagrożeń dla przedsiębiorstwa. Wzrost eko-
nomiczny w całej gospodarce niesie ze sobą wzrost wydatków kon-
sumentów, co stwarza szansę rozwoju organizacji oraz osłabia walkę 
konkurencyjną w obrębie poszczególnych branż. Recesja w gospo-
darce przynosi skutki przeciwne: spadek popytu, wzrost walki kon-
kurencyjnej, często bankructwa najsłabszych firm. Recesja prowadzi 
również do wojen cenowych w gałęziach przemysłu znajdujących się 
w fazie dojrzałości, dlatego badanie trendów wzrostu gospodarczego 
jest niezbędne do budowania strategii przedsiębiorstwa. 

Wysokość wskaźnika stopy procentowej w gospodarce deter-
minuje poziom popytu na produkty przedsiębiorstwa. W gospodarce 
rynkowej typowym zachowaniem konsumenta jest pożyczanie pie-
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niędzy na zakup towarów. Zagrożeniem dla rozwojowych, ekspan-
sywnych strategii organizacyjnych jest wzrost stopy procentowej, 
szansą natomiast – jej obniżenie. Wahania kursów walut w stosunku 
do dolara kształtują konkurencyjność na rynkach światowych. Jeśli 
wartość dolara jest porównywalnie niska w stosunku do innych walut 
światowych, to produkt wytworzony w Stanach Zjednoczonych jest 
relatywnie tani (w stosunku do wyprodukowanego w innych krajach) 
i konkurencyjny na rynkach światowych, nawet jeśli został wyprodu-
kowany po relatywnie wyższych kosztach. 

Równie ważnym czynnikiem wzrostu gospodarczego jest stopa 
inflacji. Inflacja może destabilizować gospodarkę, ograniczać tempo 
wzrostu ekonomicznego, powodując wzrost stopy procentowej i waha-
nia kursów wymiany walut. Jeśli inflacja jest wysoka, to inwestowanie 
staje się hazardem. Prognozy dotyczące wzrostu ekonomicznego są 
zawodne i dominuje niepewność w budowaniu strategii. Innymi elemen-
tami wyznaczanymi przez otoczenie ekonomiczne (rzadziej analizowa-
nymi w podręcznikach dotyczących zarządzania strategicznego) są np. 
sposoby funkcjonowania rynku, organizacja rynku kapitałowego, obrót 
papierami wartościowymi czy struktura gospodarki. W wysoko rozwinię-
tych nowoczesnych społeczeństwach gospodarkę charakteryzuje otwar-
tość, dominacja międzynarodowych korporacji, wchodzenie w alianse 
strategiczne przedsiębiorstw krajowych z kapitałem światowym. Podział 
pracy ma w nich charakter złożony i ograniczony. Istnieje specjalizacja 
gospodarki, której podstawą są cechy wyróżniające nie pojedynczych 
przedsiębiorstw, lecz całych sektorów czy gałęzi przemysłu.

Dynamika wzrostu gospodarczego przekłada się bezpośred-
nio na szanse i zagrożenia wobec firmy. Dynamiczny wzrost PKB 
wiąże się ze wzrostem inwestycji i wydatków konsumentów, a przez 
to znacznie osłabia walkę konkurencyjną oraz umożliwia wzrost całej 
organizacji. Recesja wiąże się z przeciwnymi skutkami, czyli spada 
popyt, a przez to zaostrza się walka konkurencyjna, co prowadzi do 
eliminacji najsłabszych firm. Recesja jest również powodem wojen 
cenowych w branżach, które znajdują się w fazie dojrzałości. 

Stopy procentowe określają poziom inwestycji w spółce oraz 
wpływają na wydatki konsumentów. Wzrost stóp procentowych 
jest zagrożeniem dla rozwojowych, ekspansywnych strategii 
biznesowych (wzrost kosztów finansowych, spadek popytu), z kolei 
szansą jest obniżenie stóp procentowych. Ze stopami procentowymi 
nieodłącznie wiąże się inflacja. 
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Kursy walutowe wpływają na konkurencyjność gospodarki 
i firm na rynku światowym. Osłabiająca się waluta danego kraju 
może powodować, że produkty wytworzone w tym kraju są konku-
rencyjne na rynkach światowych, chociaż zostały wytworzone po 
relatywnie wyższych kosztach. Jednocześnie kurs walutowy może 
wpływać na poziom inflacji. 

Poziom bezrobocia z jednej strony wpływa na popyt, przy spa-
dającym bezrobociu wzrasta fundusz płac (suma wszystkich płac), 
co zazwyczaj przekłada się na wzrost wydatków konsumpcyjnych. 
Z drugiej strony przy niskim bezrobociu pojawiają się żądania pod-
wyżek wynagrodzeń, co dodatkowo zwiększa fundusz płac i może 
prowadzić do wzrostu inflacji (jeżeli nie towarzyszy temu procesowi 
wzrost wydajności). 

Dodatkowo wzrost wynagrodzeń może prowadzić do zmniej-
szenia zysków przedsiębiorstw. Wysokorozwinięte gospodarki 
charakteryzują się dominacją międzynarodowych korporacji, zawie-
raniem przez firmy aliansów strategicznych oraz podziałem (specja-
lizacją) nie tylko pojedynczych przedsiębiorstw, ale również całych 
sektorów i gałęzi gospodarki102.

2. Otoczenie technologiczne. 
Zmiany technologiczne mogą spowodować bardzo szybki upa-

dek jednych gałęzi przemysłu i powstanie nowych, mogą więc ozna-
czać szansę dla jednych przedsiębiorstw, a zagrożenie dla innych. 
O sile wpływu zmian technologicznych na gospodarkę i zarządza-
nie świadczy rozwój technologii internetowych w ostatnich latach. 
W ciągu kilku lat na podstawie technologii internetowych rozwinęła 
się tzw. nowa gospodarka (new economy), oparta na powiązaniach 
informacyjnych, sprzęcie i technologiach cyfrowych, generująca zy-
ski z usług informacyjnych. Powstał nowy rodzaj działalności e-biz-
nes, w którym dzięki Internetowi wyeliminowano tradycyjne kanały 
dystrybucji i stworzono nowe formy komunikacji między uczestnikami 
gospodarki. Zjawiskiem towarzyszącym szybkiemu postępowi tech-
nologicznemu jest dezindustrializacja. Dezindustrializacja nie ozna-
cza zaniku przemysłu, tylko jego modernizację, znaczne zmniejsze-
nie zatrudnienia oraz kurczenie się tradycyjnych gałęzi produkcji. 

102 Za: G. Gierszewska, M. Romanowska, Analiza strategiczna przedsiębiorstwa, 
PWE, Warszawa 2003, s. 40–42.
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3. Otoczenie społeczne. 
W otoczeniu społecznym przedsiębiorstw obserwujemy zupełnie 

nowe zjawiska. Jednym z nich jest rosnąca rola akcjonariuszy w pro-
cesach zarządzania. Na porządku dziennym są zwolnienia prezesów 
wielkich korporacji wymuszane przez walne zgromadzenia, które zdymi-
sjonowanym zarzucają błędy lub niedostateczną energię w zwalczaniu 
zjawisk kryzysowych. Akcjonariusze wywierają wpływ na definiowanie 
celów, strategię i sposób zarządzania przedsiębiorstwem, domagając 
się programów obniżania kosztów, dezinwestycji, obniżania wynagro-
dzeń dla członków zarządu, poprawy informacji dla akcjonariuszy. 

Naciski i presje na firmy wywierane są głównie przez fundusze in-
westycyjne i emerytalne, które dysponują dużymi pakietami akcji lub 
udziałów przedsiębiorstw. Zjawiskiem społecznym, mającym ogromny 
wpływ na działania przedsiębiorstw, jest odchodzenie od państwa 
opiekuńczego. Przez wiele lat funkcjonowanie gospodarki rynkowej 
opierało się na kontrakcie społecznym gwarantującym i promującym 
zbiorowe oraz indywidualne bezpieczeństwo społeczne, dążenie do 
dobrobytu, równość szans, rozwój kultury narodowej itd. W latach dzie-
więćdziesiątych następuje odwrót od państwa opiekuńczego. 

Programy obniżania wydatków na opiekę społeczną, prywatyza-
cja dziedzin dotychczas dotowanych przez państwo, zmniejszanie się 
roli związków zawodowych, likwidacja wydatków na tzw. wyrównywa-
nie szans, zachęty podatkowej mające na celu promowanie inwesty-
cji prywatnych — są faktami społecznymi, których nie można pomijać 
przy analizie wpływu otoczenia społecznego na przedsiębiorstwo. 
Społeczeństwa stają się coraz bardziej wrażliwe na ochronę środo-
wiska, a wiele przedsiębiorstw znalazło w tym źródło dobrych inte-
resów. Firmy z dumą pakują swoje wyroby w obskurne opakowania, 
informując, że zostały wykonane z odpadów w systemie recyklingu. 

4. Otoczenie demograficzne. 
Zmiany w populacji danego społeczeństwa powodują okre-

ślone konsekwencje w budowaniu strategii ogólnogospodarczej oraz 
w formułowaniu strategii przedsiębiorstwa. Powojenny baby boom 
w Stanach Zjednoczonych nie tylko wykreował nowe dziedziny wy-
twórczości, przyspieszył wprowadzenie innowacji technicznych do 
produkcji masowej (np. nowe generacje pralek automatycznych), 
lecz także przyniósł w latach sześćdziesiątych następstwa strategicz-
ne w postaci rozwoju przemysłu produkującego wyroby na potrzeby 



Ekonomia menedżerska 
Część I – Podręcznik

260

nastolatków. Głębokie i ważne dla procesów gospodarczych i spo-
łecznych zmiany demograficzne zachodzą na całym świecie. 

Zmniejszający się wskaźnik urodzeń w Europie Zachodniej pro-
wadzi do szybkiego starzenia się społeczeństwa. Zmienia to za-
sadniczo strukturę popytu na rynku europejskim, ogranicza rozwój 
przemysłów produkujących dla dzieci i ludzi młodych, tworzy zapo-
trzebowanie na dobra i usługi przeznaczone dla ludzi starszych. Do-
wodem rosnącego znaczenia na rynkach krajów rozwiniętych ludzi 
starszych jest silne zainteresowanie koncernów farmaceutycznych 
lekami geriatrycznymi, rozwój turystyki pod kątem ludzi starszych, 
specjalizacja w tym kierunku usług bankowych czy medycznych. 

Zasadniczo zmienia się status kobiet w Europie i w Ameryce 
Północnej — z roku na rok wzrasta liczba miejsc pracy zajmowa-
nych przez kobiety zarówno w sektorze publicznym, jak i prywatnym. 
Proces ten jest uwarunkowany nie tylko zmianami społecznymi, lecz 
także demograficznymi. 

Demografowie przewidzieli, że około 2000 r. zacznie się ujemny 
przyrost zasobów na rynku pracy w Unii Europejskiej. Takie kraje jak 
Niemcy czy Belgia są zmuszone korzystać z pracy cudzoziemców 
i tworzyć bardziej liberalne przepisy imigracyjne. Jest to jeden z czyn-
ników, obok wzrostu kosztów pracy, skłaniający firmy europejskie 
do szybkiej globalizacji i przenoszenia produkcji do krajów mniej roz-
winiętych. 

5. Otoczenie polityczne i prawne. 
Czynniki polityczne i prawne mają duży wpływ na tworzenie 

szans i zagrożeń dla przedsiębiorstwa. Jedną ze znaczących ten-
dencji obserwowanych na świecie jest trend deregulacji, znoszenia 
zakazów, restrykcji, barier prawnych, celnych itd. Dzięki tym ten-
dencjom zmieniają się warunki konkurencji na rynkach światowych. 
Niewątpliwie świat gospodarczy i świat polityczny są coraz bardziej 
ze sobą powiązane, ale nie zawsze te więzi są korzystne dla przed-
siębiorstw. 

W każdym kraju polityka zagraniczna może stwarzać zachę-
ty do handlu z określonymi krajami, a polityka pieniężna określa 
warunki opłacalności handlu zagranicznego. Decyzja rządu o przy-
stąpieniu do konkretnych organizacji międzynarodowych czy 
układów może w znaczącym stopniu zmienić warunki działania 
przedsiębiorstw. Przykładem może być proces przystępowania Pol-
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ski do Unii Europejskiej. Na wiele lat przed oczekiwaną datą wejścia 
do UE polskie przedsiębiorstwa musiały konkurować z przedsiębior-
stwami europejskimi. Wynikało to ze stopniowego obniżania ceł, do-
stosowywania norm jakości do standardów europejskich oraz innych 
zmian legislacyjnych związanych z procesem integracji.

Zmiany dokonywane w prawie regulującym działalność 
przedsiębiorstw, szczególnie w przepisach podatkowych i dotyczą-
cych zatrudnienia, tworzą nowe warunki ich funkcjonowania. Zmiany 
legislacyjne, ich rola i wpływ na funkcjonowanie przedsiębiorstw są 
bardzo widoczne w gospodarkach dawnych krajów komunistycznych, 
nowe regulacje systemowo-prawne doprowadzają do restrukturyza-
cji całych sektorów i gałęzi wytwórczości. 

Przy omawianiu problemów z zakresu otoczenia politycznego 
i prawnego nie można pominąć bardzo ważnego zagadnienia nowej 
roli państwa wobec postępującej globalizacji. Przedsiębiorstwa 
oczekują, że państwo z jednej strony będzie chroniło rynki dla ich 
produktów, a z drugiej – pomagało im rozwijać nowe wyroby i tech-
nologie. W związku z tymi nowymi oczekiwaniami większość państw 
przyjmuje bardzo zbliżone strategie. Mianowicie, za pomocą narodo-
wych programów badawczych i udziału w międzynarodowych pro-
jektach publicznych, przez umiejętne sterowanie rynkiem wewnętrz-
nym (ulgi podatkowe, zamówienia publiczne, regulacje handlowe 
itp.) państwo dokonuje na dużą skalę transferu publicznych zaso-
bów do prywatnych przedsiębiorstw. W Europie proces integracji 
w obrębie Unii Europejskiej doprowadza do unifikacji norm prawnych 
i standardów rynkowych państw członkowskich oraz pretendujących 
do członkostwa, a także przyspiesza proces globalizacji. 

6. Otoczenie międzynarodowe. 
To określony i dynamiczny układ współdziałania między czyn-

nikami występującymi w otoczeniu krajowym i zagranicznym 
a czynnikami znajdującymi się w otoczeniu zewnętrznym dla da-
nego kraju. Zmiany w otoczeniu międzynarodowym mogą kreować 
zarówno szansę dla ekspansji rynkowej, jak i zagrożenia dla przed-
siębiorstw działających tylko na rynkach wewnętrznych, narodowych. 
Istotnymi czynnikiem jest tu poziom rozwoju przemysłu w różnych 
krajach. Państwa rozwijające się, takie jak Brazylia, Korea Południo-
wa, Tajwan i Chiny, stwarzają niektórym przedsiębiorstwom z krajów 
wysokorozwiniętych szansę sprzedaży nowoczesnych technologii 



Ekonomia menedżerska 
Część I – Podręcznik

262

czy urządzeń. Jednocześnie dla innych przedsiębiorstw z tych krajów 
stanowią zagrożenie konkurencją tańszych towarów.

Ustalenia podejmowane przez organizacje międzynarodowe, 
takie jak NATO czy Unia Europejska, eliminują, ze względów po-
litycznych, niektóre kraje z aktywnego handlu międzynarodo-
wego (Irak, Kuba), a innym tworzą warunki do przyspieszonego 
rozwoju (Jugosławia). Międzynarodowa konkurencja staje się coraz 
bardziej zacięta i przybiera coraz to nowe formy. Restrykcje, sank-
cje i inne formy dyskryminacji stosowane wobec niektórych kra-
jów mogą czasowo ograniczać szanse rozwojowe przedsiębiorstw, 
zmieniać nasilenie konkurencji i zakres kooperacji międzynarodowej.

Mikrootoczenie przedsiębiorstwa. 

Mikrootoczenie przedsiębiorstwa, które określane jest rów-
nież między innymi jako otoczenie bezpośrednie bądź otoczenie 
konkurencyjne, to czynniki funkcjonowania firmy na danym ryn-
ku i w danej branży, które wpływają na jego rozwój i funkcjono-
wanie. W jego zakres wchodzą podmioty, które związane są z fir-
mą i jej działalnością – klienci, dostawcy, konkurencja. Dokładna 
analiza mikrootoczenia zarysowuje zagrożenia i szanse oraz po-
ziom atrakcyjności przedsiębiorstwa. Są to zewnętrzne elementy 
– grupy bądź organizacje, które mogą przyczynić się do działania 
firmy i mogą bezpośrednio wpływać na jej działanie. Mikrootoczenie 
przedsiębiorstwa jednak nie jest identyczne dla wszystkich firm.

Do segmentów mikrootoczenia można zaliczyć następujące 
poniższe grupy.

Odbiorcy. Jest to najczęściej najliczniejsza grupa, która wchodzi 
w skład mikrootoczenia. Odbiorcami określane są osoby, które na-
bywają od firmy jej produkty bądź usługi. Podczas analizy odgrywają 
istotną rolę z uwagi na siłę negocjacji, ponieważ znacznie wpływa-
ją na końcowy wyrób danego przedsiębiorstwa. Mogą mieć również 
wpływ na rozwój pracowników danej firmy, gdyż dzięki ich wymaga-
niom co do jakości towaru będzie istniała większa konieczność do-
szkolenia pracowników i unowocześnienia metod produkcji.

Dostawcy. Są to grupy, których rolą jest dostarczanie zasobów, 
takich jak np. energia czy środki produkcji. Przetargowa siła dostaw-
ców zależy między innymi od ilości dostawców w danym sektorze, od 
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jakości wyrobu itp. Prawidłowa analiza dostawców może pozwolić na 
ograniczenie kosztów dostawy, nawiązanie dłuższej współpracy. Nie 
należy polegać na jednym dostawcy, gdyż może odbić się to nega-
tywnie na funkcjonowaniu firmy w przypadku powstania problemów 
z dostawcą.

Pośrednicy. Są to podmioty na rynku, które odpowiedzialne są 
za dystrybucję produktów danej firmy do odbiorców. Najczęściej po-
siadają oni prawo własności do rozprowadzanego produktu na dro-
dze od przedsiębiorstwa do nabywcy. Należy przeanalizować, czy fir-
ma wymaga pomocy przy rozprowadzaniu swoich towarów oraz czy 
wpłynie to na obniżenie kosztów przeciętnych dystrybucji.

Konkurencja. Są to podmioty, które stają się konkurencją dla in-
nych przedsiębiorstw poprzez rywalizację o wszelkiego rodzaju za-
soby, od klientów poczynając, poprzez dostawców, na sile roboczej 
kończąc. Najczęściej konkurentami są podmioty, które działają w tym 
samym sektorze i zatrudniają pracowników z podobnymi kwalifikacja-
mi, dlatego istotnym jest, aby podnosić ich kwalifikacje i organizować 
dla nich szkolenia.

Producenci substytutów. Są to przedsiębiorstwa, które zajmują 
się produkcją wyrobów zastępczych, które spełniają podobne funk-
cje, ale są inne pod względem technologicznym.

Społeczność lokalna. Ludzie, media, związki, grupy, które znaj-
dują w najbliższej okolicy przedsiębiorstwa. Są oni odpowiedzialni za 
kształtowanie opinii na temat danej firmy oraz jej produktów.

Administracja lokalna. Są to jednostki samorządowej i pań-
stwowej administracji, które odpowiedzialne są za takie czynności, 
jak wydanie zezwolenia na prowadzenie działalności, ochrona środo-
wiska czy wydawanie decyzji odnośnie do inwestycyjno-rozwojowych 
przedsięwzięć.

Instytucje finansowe. Są to wszelkie banki oraz pośrednicy fi-
nansowi, a także ubezpieczyciele. Wpływają oni na kształtowanie się 
kosztów przedsiębiorstwa. Koszty kredytowe mają istotny wpływ na 
postęp w firmie oraz na zainwestowanie w jej rozwój.
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 WAŻNE

Analiza mikrootoczenia opiera się na dokładnym zba-
daniu sektora działalności firmy. Umożliwia tym samym ocenę 
zarówno jego atrakcyjności, jak i stwarzanych dla organizacji 
szans i zagrożeń.

Na mikrootoczenie składają się zatem czynniki zewnętrz-
ne, które w bezpośredni sposób wpływają na działanie przed-
siębiorstwa.

Analiza pozwala na określenie atrakcyjności rynku lub 
branży, a także poziomu konkurencyjności w jej obrębie. 
Daje to szanse oceny, który sektor działalności zapewni przed-
siębiorstwu najlepsze możliwości rozwoju. Ułatwia też weryfi-
kację atrakcyjności innych branż oraz potencjalnych kosztów 
zaadaptowania organizacji do ich wymagań.
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10.  Pytania testowe

1.  Pozytywny efekt dźwigni finansowej ma miejsce, gdy 
dzięki wykorzystaniu kapitału obcego:

a)  rośnie płynność finansowa,
b)  rośnie udział kapitału własnego w kapitale ogółem,
c)  rośnie rentowność kapitału własnego.

2.  Realna stopa procentowa to:
a)  stopa skorygowana o wskaźnik inflacji i podatek od dochodów 

kapitałowych,
b)  nominalna stopa procentowa,
c)  stopa oprocentowania depozytów długoterminowych,
d)  stopa WIBOR pomniejszona o podatek od dochodów kapitało-

wych.

3.  Wartość przyszła pieniądza to:
a) wartość sumy pieniędzy uzyskanych w przyszłości przy zasto-

sowaniu zasady procentu składanego od początkowej sumy 
pieniędzy,

b) nie można określić wartości przyszłej pieniądza,
c) forma bieżącej wartości pieniądza skorygowana o odpisy 

amortyzacyjne.

4.  Wartość bieżąca pieniądza to:
a)  dzisiejsza wartość sumy pieniędzy uzyskanej w przyszłości,
b)  wartość sumy pieniędzy uzyskanych w przyszłości przy zasto-

sowaniu zasady procentu składanego,
c)  nie można określić wartości obecnej pieniądza,
d)  wysokość stawek podatków lokalnych określanych w rozpo-

rządzeniu Ministra Finansów.
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5.  Stopień dźwigni finansowej to:
a)  zmiana rentowności kapitału własnego towarzysząca zmianie 

sprzedaży,
b)  zmiana rentowności kapitału własnego towarzysząca zmianie 

zysku operacyjnego,
c)  zmiana rentowności sprzedaży towarzysząca zmianie struktu-

ry kapitału.

6.  Wskaźnik rentowności kapitału własnego (ROE):
a)  określa, ile zysku generuje jeden pracownik przedsiębiorstwa,
b)  jest tym wyższy, im większe jest przedsiębiorstwo,
c)  mierzy, ile zysku generuje przedsiębiorstwo w stosunku do ka-

pitału powierzonego jej przez akcjonariuszy,
d)  jest jednym z najtrudniejszych do obliczenia wskaźników.

7.  Wskaźnik ogólnego zadłużenia określa:
a)  zadłużenie całego sektora firm,
b)  udział kapitałów własnych w finansowaniu majątku przedsię-

biorstwa,
c)  udział kapitałów obcych w finansowaniu majątku przedsiębior-

stwa.

8.  Wskaźnik płynności bieżącej:
a)  jest najczęściej wykorzystywanym wskaźnikiem do oceny zdol-

ności firmy do regulowania krótkoterminowych zobowiązań,
b)  mówi, jaka ilość maszyn jest w stanie produkować produkty, 

na które jest największe zapotrzebowanie,
c)  oblicza się go, dzieląc wartość aktywów obrotowych przez 

krótkoterminowe (bieżące) zobowiązania. 

9. Inwestycja nieopłacalna, to inwestycja, dla której:
a)  NPV jest dodatnie,
b)  NPV wynosi zero,
c)  NPV jest ujemne,
d)  NPV jest większe od poniesionych nakładów.
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10.  Firma ulokowała wolne środki na lokacie 3-miesięcznej, 
oprocentowanej 5% w skali roku. Inflacja w trakcie trwa-
nia okresu lokaty wynosiła 0,6%. Efektywna roczna stopa 
procentowa wynosi:

a)  1.65 %,
b)  2.13 %,
c)  1.90 %.

11.  Dysponujemy kapitałem początkowym 1000 zł. Oferowa-
na jest lokata bankowa, w której stopa procentowa wyno-
si 14%. Po ilu latach kapitał podwoi się?

a)  po 2 latach,
b)  po 6.5 roku,
c)  po około 5 latach.

12.  Ustal FV kwoty 30 000 zł po 7 miesiącach, stosując opro-
centowanie proste, jeżeli: stopa procentowa w całym okre-
sie będzie wynosić 2% w skali miesiąca, to FV wyniesie:

a)  21 750 zł,
b)  34 200 zł,
c)  31 300 zł.

13.  Ustal FV kwoty 30 000 zł po 7 miesiącach; jeżeli miesięcz-
na stopa procentowa wyniesie przez pierwsze 2 miesiące 
1,5%, przez kolejne 4 miesiące 2%, a przez ostatni miesiąc 
2,5%, to FV wyniesie:

a)  34 050 zł,
b)  33 890 zł,
c)  31 230 zł.

14.  Dane: koszty stałe KS = 50.000 zł, jednostkowa cena 
sprzedaży C = 30 zł, jednostkowy koszt zmienny wyno-
si 20 zł. Ustal odpowiednio ilościowy próg rentowności 
i wartościowy próg rentowności. Progi wynoszą:

a) odpowiednio: ilościowy 5000 sztuk i wartościowy 150 000 zł,
b) odpowiednio: ilościowy 3000 sztuk i wartościowy 120 000 zł,
c) odpowiednio: ilościowy 4500 sztuk i wartościowy 140 000 zł.
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15.  Bank udzielił firmie kredytu na rok. Oprocentowanie kre-
dytu wynosi 7 % (w skali roku). Odsetki są płatne w mo-
mencie spłaty kredytu. Stopa inflacji w okresie obowiązy-
wania umowy wyniosła 5%. Bank uzyskał realną roczną 
stopę procentową w wysokości (procent):

a) 1.90
b) 2.10
c) 1.80
d) 2.05

16. Efektywna roczna stopę procentowa dla nominalnej rocz-
nej stopy procentowej wysokości 10% przy kapitalizacji 
kwartalnej wynosi (procent):

a) 10.3
b) 11.0
c) 12.05
d) 9.50

17. Ile wynosi przeciętna stopa procentową dla okresu kapi-
talizacji, jeżeli w okresie tym zastosowano stopę procen-
tową 9% przez 100 dni oraz stopę procentową 6% przez 
265 dni (procent):

a) 6.09
b) 7.50
c) 5.90
d) 6.30

18. Firma korzystała w ciągu roku z 4 kredytów udzielonych 
na następujących warunkach: 200.000 zł, stopa procento-
wa 9%, okres kredytowania 6 miesięcy; 350.000 zł, stopa 
procentowa 7%, okres kredytowania 3 miesiące; 120.000 
zł, stopa procentowa 8%, okres kredytowania 9 miesięcy; 
400.000 zł, stopa procentowa 9.5%, okres kredytowania 
12 miesięcy. Ile wynosi średnia stopa procentowa, średni 
stan kredytu i wartość odsetek (procent):

a) 8,9
b) 9.2
c) 9.4
d) 7.9
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19. Początkowy kapitał wynosi 2000 zł, stopa procentowa wy-
nosi 5%. Jak jest wartość przyszła 2000 zł po 5 latach:

a) 2552.56
b) 2567.90
c) 2546.80
d) 2550.10

20. Przedsiębiorstwo produkuje rowery. Jednostkowy koszt 
zmienny wynosi 500 zł, a koszty stałe 50 tys. zł rocznie. 
Cena sprzedaży kształtuje się na poziomie 700 zł. Firma 
posiada kredyt w wysokości 250 tys. zł, oprocentowany 
10% rocznie. Oblicz wartościowy próg rentowności.

a) 262500
b) 270500
c) 260500
d) 261500

21. Bank oferuje roczne oprocentowanie lokaty na poziomie 
10%. Ponadto odsetki są kapitalizowane raz w miesiącu. 
Jaką kwotę Kowalski otrzyma od banku po roku jeśli dziś 
wpłacił 2 000 zł: 

a) 2029.43
b) 2033.50
c) 2100.10
d) 2020.70

22. Za 2 lata chcielibyśmy pojechać na wczasy, których cena 
wyniesie 5000 zł. Istnieje możliwość założenia lokaty, któ-
rej roczne oprocentowanie wynosi 5%. Jaką kwotę nale-
żałoby ulokować w banku teraz, aby jej wartość za 5 lat 
wyniosła 5000zł:

a) 4535.15
b) 4537.20
c) 4538.90
d) 4490.40
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23. Koszty stałe wynoszą 50.000 zł, cena jednostkowa 30 zł, 
a jednostkowy koszt zmienny 20 zł. Ilościowy (w sztu-
kach) i wartościowy (w zł) próg rentowności wyniesienie:

a) 5000, 150000
b) 6000, 180000
c) 4000, 120000
d) 7000, 35000
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5. Decyzje menedżerskie – podatki,  
wybór publiczny w gospodarce, 

zarządzanie ryzykiem



Ekonomia menedżerska 
Część I – Podręcznik

272

1. Decyzje menedżerskie a ryzyko ekonomiczne

Funkcjonowanie firmy, jej rozwój oraz konkurencyjność za-
leżne są od wielu czynników wewnętrznych i zewnętrznych. Przed-
siębiorstwa podczas prowadzenia działalności powinny nieustannie 
brać pod uwagę i analizować występujące warunki gospodarcze. 
Wpływ otoczenia zewnętrznego warunkuje szanse rozwoju przed-
siębiorstwa oraz utrzymania się go na rynku, a jednym z czynników 
zewnętrznych jest polityka fiskalna państwa, która wywiera znaczący 
wpływ na sytuację finansową przedsiębiorstwa. Szczególną rolę od-
grywa tu system podatkowy, który nakłada na przedsiębiorstwa liczne 
obciążenia podatkowe, w wyniku których przejmowana jest znaczna 
część przychodów osiąganych przez przedsiębiorstwo, co powoduje 
obniżenie wartości jego kapitału103.

Podejmowanie w przedsiębiorstwie racjonalnych decyzji o cha-
rakterze zarówno bieżącym, jak i strategicznym wymaga znajo-
mości oraz uwzględnienia uwarunkowań zewnętrznych prowadzonej 
działalności. Trafność podejmowanych decyzji, a także umiejętność 
dostosowywania się do zmiennego otoczenia zewnętrznego decy-
duje nie tylko o efektywności funkcjonowania przedsiębiorstwa, ale 
również o jego zdolności do kontynuowania dalszej działalności. 
W prawidłowym otoczeniu przedsiębiorstwa znaczenie sprzężenia 
zwrotnego polega na dostosowaniu reakcji do otrzymywanych infor-
macji dotyczących efektów działania. 

W zachowaniu przedsiębiorstw efektywność sprzężenia zwrot-
nego jako metody modyfikacji zachowań dążących do wzrostu 
skuteczności oraz efektywności podejmowanych działań zależy od 
spełnienia podstawowych warunków104: dokładności (obiektywności) 
informacji, bezpośredniości (jeżeli sprzężenie zwrotne występuje bez-
pośrednio po wydarzeniu, to jego odbiorca łatwo uświadamia sobie 
relację między postawą a wynikiem) oraz kompletności – polegający 
na możliwości uwzględnienia wszystkich ważniejszych oddziaływań. 
Istnienie przedsiębiorstwa w dłuższym okresie zależy od działań 
przystosowujących je do zmieniającego się otoczenia. Działania 

103 P. Dębniak, Strategia podatkowa szansą na poprawę konkurencyjności przed-
siębiorstwa, „Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia”, nr 5/2016 (83),  
s. 87–89, 90 i 93–94.

104 Zob. J. Penc, Leksykon biznesu, Placet, Warszawa 2002, s. 411. 
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adaptacyjne zachodzące zarówno wewnątrz przedsiębiorstwa, jak 
i we wszystkich jego kontaktach z otoczeniem mogą być wymuszone 
również przez fiskalizm gospodarki105. 

Istnieje wiele klasyfikacji i zidentyfikowanych rodzajów ryzy-
ka w działalności gospodarczej. 

Można wyodrębnić dwa podstawowe rodzaje ryzyka:
1. ryzyko rynkowe (systematyczne), którego poziom wynika z wa-

runków ekonomicznych, prawnych i politycznych danego kraju 
oraz rynku globalnego; jest to ryzyko niekontrolowane (nawet 
częściowo), wywierające wpływ na funkcjonowanie organizacji, 

2. ryzyko indywidualne (specyficzne), związane z przyszłymi 
i możliwymi częściowo do przewidzenia i kontrolowania zdarze-
niami, procesami czy zmianami, np. w regulacjach prawnych itp. 

Dla podmiotów gospodarczych istotne znaczenie mają:
• Ryzyko gospodarcze, które oznacza możliwość osiągnięcia wyni-

ków gorszych od planowanych lub poniesienia nieplanowanych strat.
• Ryzyko rynku, wynikające z aktualnej lub prognozowanej sytu-

acji rynkowej panującej w danej branży.
• Ryzyko walutowe (kursowe), występujące w przypadku nieko-

rzystnej zmiany kursów walutowych.
• Ryzyko finansowe, które związane jest ze strukturą źródeł finan-

sowania majątku firmy. 
• Ryzyko niewypłacalności, czyli ryzyko utraty płynności finansowej.
• Ryzyko operacyjne, związane z możliwą stratą wynikającą np. 

z awarii systemu komputerowego czy systemu produkcji itp.
• Ryzyko polityczne, będące efektem realizowanej „wizji” czy 

strategii w zakresie polityki gospodarczej i społecznej.
• Ryzyko kulturowe, związane ze specyfiką danej społeczności, 

tradycjami, religią itd.
• Ryzyko podatkowe, które można zdefiniować jako ryzyko związa-

ne z prowadzoną działalnością gospodarczą oraz z występowaniem 
określonych niepożądanych skutków. Wynika ono z działań podejmo-
wanych w przedsiębiorstwie, a także z zaniechań w sferze regulacji 
i decyzji przedsiębiorstwa, jak również z otoczenia biznesowego.

105 Por. J. Skonieczny, Działania adaptacyjne przedsiębiorstwa, „Przegląd Organi-
zacji”, nr 6/2001.
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Na ryzyko działalności gospodarczej wpływa duża ilość czyn-
ników, a ich liczba i siła oddziaływania nie jest jednakowa dla wszyst-
kich typów przedsiębiorstw. Czynniki te dzieli się na czynniki mi-
kroekonomiczne (związane są z przedsiębiorstwem i branżą) oraz 
czynniki makroekonomiczne (wiążą się z szeroko rozumianym oto-
czeniem, w którym istotną rolę spełnia państwo oraz jego prawno-in-
stytucjonalne uprawnienia). 

Trudno jest precyzyjnie wyznaczyć granicę pomiędzy opty-
malizacją podatkową a obejściem prawa podatkowego. Należy 
wyraźnie rozgraniczyć działania sprzeczne z przepisami podatkowy-
mi od działań podejmowanych przez świadomego podatnika, który 
korzysta z dostępnych mu możliwości optymalizacyjnych przewidzia-
nych w prawie podatkowym. To właśnie rozwiązania legalne należą 
do instrumentów optymalizacji podatkowej. 

Definicji optymalizacji podatkowej nie znajdziemy w przepisach 
prawa podatkowego, ponieważ termin ten jest używany w zasadzie 
tylko przez praktyków prawa podatkowego, czyli doradców podatko-
wych i ich klientów, którzy zainteresowani są minimalizacją obciążeń 
podatkowych. Słownik wyrazów obcych definiuje pojęcie optymaliza-
cji jako wyznaczanie przy użyciu metod matematycznych optymalne-
go (najlepszego, najkorzystniejszego), ze względu na wybrane kryte-
ria, rozwiązania danego problemu. 

Optymalizacja skutkująca zmniejszeniem wysokości obciążeń 
fiskalnych do poziomu najkorzystniejszego dla podatnika obejmuje 
działania mieszczące się w granicach prawa. Optymalizacja podat-
kowa polega na planowaniu i wdrożeniu działań zmierzających do 
zwiększenia wyniku netto przedsiębiorstwa poprzez minimalizację 
obciążeń podatkowych przy wykorzystaniu dozwolonych prawem 
norm. Istotą tak pojętej optymalizacji jest zgodność działania podatni-
ka z obowiązującym prawem oraz związanie organów podatkowych 
skutkami takich czynności. Dotyczy głównie osób prawnych prowa-
dzących działalność gospodarczą, ale również osób fizycznych. 

Optymalizacja podatkowa jest więc zbiorem metod służą-
cych do ochrony własnego kapitału. Przedsiębiorcy i osoby pry-
watne mogą bez obaw stosować optymalizację podatkową, gdyż 
nie mają prawnego obowiązku ponoszenia maksymalnych kosztów 
podatkowych. Każda racjonalnie działająca jednostka będzie chcia-
ła w każdym wypadku minimalizować swoje wydatki. Uzasadnionym 
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jest więc tak prowadzić własne sprawy, aby móc z nich czerpać jak 
największy pożytek.

Możemy wyróżnić kilka pojęć dotyczących działań podatni-
ków podejmowanych w celu zmniejszenia obciążenia podatkowego, 
takich jak: oszczędzanie podatkowe, uchylanie się od opodatkowa-
nia, unikanie opodatkowania oraz obejście prawa podatkowego. 

Oszczędzanie podatkowe (tax savings) – oznacza takie zacho-
wania, które powodują obniżenie podatku, lecz są neutralne z punktu 
widzenia prawa podatkowego i co do zasady polegają na powstrzy-
mywaniu się od dokonywania określonych działań, z którymi łączy się 
powstanie obowiązku podatkowego. Oszczędzanie nie jest typowym 
zachowaniem dla przedsiębiorcy, który z natury rzeczy jest aktywny 
i podejmuje szereg działań skutkujących powstaniem obowiązku po-
datkowego. 

Z kolei uchylanie się od opodatkowania definiowane jest jako 
bezpośrednie łamanie zakazów i nakazów prawnych, polegające na 
oszustwie, zatajeniu lub wprowadzeniu w błąd. Trzeba wyraźnie pod-
kreślić różnicę pomiędzy legalnym kształtowaniem obciążeń podat-
kowych a nielegalnym uchylaniem się od opodatkowania. Uchylanie 
się od podatków polega na podejmowaniu działań zakazanych przez 
prawo podatkowe lub karne skarbowe, prowadzących do częściowej 
lub całkowitej eliminacji ciężarów podatkowych, np. poprzez niezgło-
szenie obowiązku podatkowego, nieujawnienie wszystkich źródeł 
przychodów czy fałszowanie dokumentów. Uchylanie się od opo-
datkowania jest działaniem typowo nielegalnym. Oszust podatkowy 
a świadomy podatnik optymalizujący podatki to pojęcia przyporząd-
kowane do dwóch różnych typów zachowań, które należy wyraźnie 
rozgraniczać. 

Kolejne pojęcie to unikanie opodatkowania, które używane jest 
w dwóch znaczeniach. W znaczeniu szerokim obejmuje każdą pró-
bę podjętą za pomocą legalnych środków w kierunku uniknięcia lub 
zmniejszenia opodatkowania, które powstałoby bez tego działania. Ta-
kie ujęcie rozumiane jest właśnie jako optymalizacja podatkowa. De-
finiowana jest ona także jako wybór takiej formy oraz struktury trans-
akcji, w ramach i granicach obowiązującego prawa podatkowego, aby 
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zmniejszyć poziom obciążeń podatkowych. W wąskim rozumieniu 
unikanie opodatkowania to niedopuszczalne obniżenie obciążenia po-
datkowego, zwane również pośrednim łamaniem prawa podatkowe-
go. Niedopuszczalność nie jest tu rozumiana jako działanie zakazane 
i penalizowane przepisami karnymi, ale jako działalność, którą usta-
wodawca ocenia negatywnie i w związku z tym wprowadza określone 
instrumenty prawne mające takiej działalności zapobiec. 

Wąskie pojmowanie unikania opodatkowania rozumiane jest 
także jako obejście prawa podatkowego, metodą zaś, która jest 
stosowana, aby przeciwdziałać temu zjawisku, jest klauzula obejścia 
prawa. W tym kontekście używane jest również określenie legalnego 
wykorzystywania luk w prawie podatkowym. Zarówno optymaliza-
cja podatkowa, jak i obejście prawa podatkowego są pojęciami po-
wiązanymi ze sobą. Na styku tych dwóch pojęć od zawsze odbywa 
się dyskusja, kiedy dane działanie optymalizacyjne można uznać za 
obejście prawa i jakie skutki (sankcje) należy stosować, w przypadku 
gdy takie obejście prawa zostanie stwierdzone.

Każda organizacja, w tym podmiot gospodarczy, dysponuje 
składnikami majątkowymi zwanymi zasobami, które mają swoje 
źródła finansowania. Posiadany przez podmiot majątek może być 
sfinansowany kapitałem własnym, obejmującym m.in. kapitał założy-
cielski, kapitał zapasowy i wynik finansowy, lub kapitałami obcymi, 
do których zalicza się przede wszystkim kredyty, pożyczki i zobo-
wiązania. Efekty wywołane otoczeniem podatkowym są pochodną 
konstrukcji i procedur podatkowych oraz specyfiki podatnika. System 
prawa podatkowego zawiera rozwiązania pozwalające podatnikom 
dokonać wyboru procedur rozliczania się z podatków (np. procedu-
ry uproszczone), miejsca prowadzenia działalności (np. specjalne 
strefy ekonomiczne) lub formy prawnej przedsiębiorstwa (np. spółka 
komandytowa). Specyfika podatnika (podmiotu gospodarczego) 
wyraża się m.in. przez jego organizację, zasięg terytorialny oraz 
innowacyjność106.

System podatkowy w istotny sposób wpływa na sytuację mate-
rialno-prawną podmiotów gospodarczych (stanowiąc element kosz-
towy dla firm i ich właścicieli). Kierujący podmiotami gospodarczymi 

106 Por. G. Ballon, Wykorzystanie strategii podatkowych w zarządzaniu zasobami 
finansowymi, „Zeszyty Naukowe Politechniki Śląskiej”, z. 74/2014, s. 279–281.
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muszą uwzględniać regulacje podatkowe w swoich procesach decy-
zyjnych. Pamiętając, iż w gospodarce rynkowej motyw zysku jest 
zasadniczą przesłanką rozwoju gospodarczego, ustawodawca 
podatkowy musi mieć świadomość, że tylko określona część produk-
tu narodowego brutto może być (jest) przejmowana przez podatki 
bez wywołania negatywnych skutków finansowych i gospodarczych. 
Twórcy systemu podatkowego powinni więc uwzględniać fakt, iż 
każde obciążenie podatkiem traktowane jest przez podmiot jako po-
mniejszenie jego obecnego lub przyszłego stanu majątkowego. Je-
żeli system podatkowy charakteryzują wysokie stawki podatkowe, to 
należy spodziewać się takich skutków jak: osłabienie tempa wzrostu 
gospodarczego, rozwój „szarej strefy” gospodarczej, odpływ kapitału 
za granicę przy jednoczesnym ograniczeniu napływu kapitału z ze-
wnątrz. Regulacje prawne tworzące ramy funkcjonowania podmio-
tów gospodarczych i opodatkowania dochodów i kapitałów gospo-
darstw domowych posiadają istotny wpływ na siłę rynkową, wydatki 
konsumpcyjne i inwestycyjne, rozwój przedsiębiorstw i wzrost gospo-
darczy107. 

Zakres oddziaływania całego otoczenia podatkowego na pod-
miot gospodarczy jest uzależniony zarówno od charakteru prowa-
dzonej działalności, jak i od ekonomicznej natury samego podat-
ku, jego zakresu oraz sposobu regulacji prawnych wpływających 
na sposób ich stosowania i egzekwowania. Podkreślić należy, iż 
w przedsiębiorstwie optymalizacja podatkowa może się opierać za-
równo na jednym, jak i na wielu kryteriach, a także obejmować tylko 
wybrane obszary działalności przedsiębiorcy bądź też posiadać lo-
kalny lub międzynarodowy charakter. Ponadto dotyczy ona wszyst-
kich faz egzystencji przedsiębiorstwa. Wdrażana jest już w momen-
cie samego rozpoczynania działalności gospodarczej (wybór formy 
opodatkowania), jego organizacji, a następnie w całym okresie  
 

107 Za: M. Matejun, Impact of Goods and Services Tax on Development of Small 
and Medium-Sized Enterprises, [in:] A. Adamik, M. Matejun, A. Zakrzewska-Bie-
lawska (eds.), Influence of Socio-Economic Environment on the Development 
of Small and Medium-Sized Enterprises, Technical University of Lodz Press, 
A Series of Monographs, Łódź 2011, s. 343–362; M. Matejun, E. Kaczmarek, 
Wpływ form opodatkowania podatkiem dochodowym na funkcjonowanie ma-
łych i średnich przedsiębiorstw, [w:] Matejun M. (red.), Wyzwania i perspektywy 
zarządzania w małych i średnich przedsiębiorstwach, C.H. Beck, Warszawa 
2010, s. 208–224.
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działalności (bieżącej, inwestycyjnej), aż do jej zaniechania (proce-
su likwidacji podmiotu)108. 

Najbardziej pożądane z punktu widzenia poprawy konkurencyj-
ności jest zastosowanie przez przedsiębiorstwo strategii podatko-
wej spójnej z jego ogólną strategią rozwoju. Strategia podatkowa 
zawierać powinna szereg działań, dzięki którym przedsiębiorstwo 
będzie mogło minimalizować wydatki podatkowe, a jednocześnie 
ograniczać ryzyko podatkowe, co w rezultacie prowadzić powinno do 
poprawy efektywności przedsiębiorstwa109.

2. Skutki ekonomiczne opodatkowania

W odniesieniu do przedsiębiorstw można wyróżnić trzy elemen-
tarne skutki ekonomiczne opodatkowania: w zakresie płynności, 
majątkowe oraz organizacyjne. Podatki dochodowe mają przede 
wszystkim negatywny wpływ na płynność przedsiębiorców, bowiem 
prowadzą do definitywnego obciążenia przedsiębiorcy (podatnika). 
Podatki dochodowe zarówno od osób fizycznych110, jak i prawnych 
mają charakter „wydatków” niebędących kosztami uzyskania przycho-
dów, obniżających płynność przedsiębiorstwa. Na płynność przed-
siębiorstwa ma już wpływ sam sposób ustalania podstawy opodatko-
wania. Jeżeli przychodami podatkowymi z prowadzonej działalności 
gospodarczej są przychody należne, choćby nie zostały otrzymane, 
a płatności otrzymane na poczet dostaw towarów i usług, które zosta-
ną wykonane w kolejnych latach podatkowych, nie stanowią przycho-
du podatkowego w roku, w którym zostały uzyskane. Oznacza to, iż 
z reguły przychody i koszty ustala się w oparciu o zasadę memoriało-
wą. Powstanie należności z tytułu np. sprzedaży na raty prowadzi do 

108 W. Wyrzykowski, Optymalizacja podatkowa przedsiębiorców – granice prawa 
a granice bezpieczeństwa, „Journal of Management and Finance”, nr 13/2015, 
s. 2–3 i 35–50.

109 A. Mikryt, A. Poznańska, Strategia podatkowa przedsiębiorstwa, „Zeszyty Na-
ukowe Małopolskiej Wyższej Szkoły Ekonomicznej w Tarnowie”, nr 2(13)/2009, 
t. 2, s. 229–230 i 232–233. 

110 W przypadku definitywnego obciążenia podatnika (przedsiębiorcy) podatkiem 
dochodowym od osób fizycznych musimy uwzględnić łącznie podatek i różno-
rodne składki na ubezpieczenia społeczne, uzyskując kategorię komplemen-
tarnych dochodów obciążających pracę (tax wedge – koszty pracy, tzw. „klin 
podatkowy”). 
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powstania przychodu w dniu wystawienia faktury, nie później jednak 
niż w ostatnim dniu miesiąca, w którym wydano towar. 

Powstanie należnego przychodu powoduje powstanie obo-
wiązku podatkowego, zwykle w formie zaliczek, w trakcie roku 
podatkowego, mimo iż podatnik nie otrzymał faktycznie zapłaty 
(środków pieniężnych). W odniesieniu do m.in. przychodów z tytułu 
odsetek, różnic kursowych ustalanych według zasad podatkowych 
oraz odszkodowań i kar umownych, ustawodawca przyjmuje najczę-
ściej kasową regułę powstania przychodu. Oznacza to, iż przychód, 
jak i obowiązek zapłaty podatku powstaje w momencie otrzyma-
nia środków pieniężnych. 

Również zwroty podatków dochodowych nie prowadzą do po-
prawy płynności, bowiem zwrot podatku (wpływ) jest poprzedzony 
zbyt wysoką płynnością podatku (wydatek), powodując negatywny 
efekt w zakresie płynności. Na płynność przedsiębiorstwa ma także 
wpływ sposób zaliczania do kosztów uzyskania przychodów wie-
rzytelności nieściągalnych. Wierzytelności te stanowią koszt po-
datkowy dopiero w momencie uzyskania potwierdzenia (postanowie-
nia, decyzji) o nieściągalności wydanego przez organ egzekucyjny 
albo postanowienie sądu o oddaleniu wniosku o ogłoszenie upadło-
ści lub o umorzeniu postępowania upadłościowego, obejmującego 
likwidację majątku. Biorąc pod uwagę, iż sam proces dokumentowa-
nia nieściągalności może trwać kilka miesięcy, może to generować 
negatywny efekt odsetkowy, wynikający z długości okresu pomiędzy 
dniem zapłaty podatku od przychodu należnego a dniem zaliczenia 
wierzytelności do kosztów podatkowych i zmniejszenia wysokości 
obciążenia podatkowego. Również sam proces dochodzenia wierzy-
telności powoduje dodatkowe (niepodatkowe) płatności (wydatki pro-
cesowe, egzekucyjne i inne)111. 

Z drugiej strony przedsiębiorca ma „do dyspozycji” odpisy amor-
tyzacyjne, czyli koszty podatkowe wypływające na zmniejszenie 
podstawy opodatkowania, ale niemające charakteru wydatku podat-
kowego. Podatnicy mogą dokonywać odpisów amortyzacyjnych od 
środków trwałych oraz wartości niematerialnych i prawnych we-
111 Zob. szerzej m.in. takie opracowania, jak: S. Kudert, M. Jarmoży, Optymaliza-

cja podatkowania dochodów przedsiębiorców, ABC Wolters Kluwer bussiness, 
Warszawa 2007, J. Sokołowski, Zarządzanie przez podatki, PWN, Warszawa 
1995, J. Hundsdoerfer, M. Jamroży, Wpływ podatków na decyzje inwestycyjne 
przedsiębiorstwa, „Przegląd Podatkowy”, nr 11/1999.
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dług dopuszczalnych przez ustawodawcę metod oraz stawek amor-
tyzacyjnych. Odłożenie w czasie płatności podatkowych możliwe jest 
poprzez: zastosowanie metody degresywnej, jednorazowe odpisy 
amortyzacyjne, podwyższanie stawek amortyzacyjnych, ustalanie in-
dywidualnych stawek amortyzacyjnych oraz wybór metody wyceny 
jednorodnych, rzeczowych składników majątku obrotowego (FIFO, 
LIFO, średnia ważona). 

 
Na wielkość wydatków podatkowych mają również wpływ działa-

nia podejmowane w ramach sposobu ujęcia określonych zdarzeń 
bilansowych. Przesuwanie czy zwiększanie kosztów podatkowych 
następuje w ramach możliwości stosowania przez podatnika praw 
wyboru lub swobód uznaniowych, np. w zakresie wyboru metody 
amortyzacji środków trwałych. Podatnik może mieć także określony 
zakres swobody w zakresie ustalania np. kosztów wytworzenia środ-
ka trwałego w zależności od zastosowanej (przyjętej) metody kalku-
lacji kosztów. 

 
Wpływ na płynność w obszarze opodatkowania podatkami do-

chodowymi mają również działania restrukturyzacyjne w przedsię-
biorstwie. Sprzedaż przedsiębiorstwa generuje ujawnienie cichych 
rezerw zawartych w majątku zbywanego przedsiębiorstwa oraz do-
datniego wzrostu wartości firmy, co przekłada się na opodatkowanie 
dochodu powstałego w wyniku sprzedaży firmy. Opodatkowanie ci-
chych rezerw może stanowić czynnik ograniczający transakcje tego 
rodzaju (tzw. asset deal). Uniknięcie opodatkowania na dzień zbycia 
przedsiębiorstwa możliwe jest poprzez wniesienie firmy tytułem wkła-
du pieniężnego, przez co uzyskuje się odroczenie opodatkowania do 
momentu zbycia udziałów objętych w zamian za aport. Ulgi tego typu 
można podzielić na: ułatwienia w zapłacie niepowodujące zmniejsze-
nia kwoty płaconego podatku, zmniejszenia kwoty płaconego podatku 
oraz zwolnienia z zapłaty podatku112. Można to zilustrować następu-
jącym przykładem pokazującym wpływ opodatkowania i przesunięcia 
płatności podatkowych na zachowanie płynności.

112 T. Wołowiec, Klasyfikacja preferencji stosowanych w podatku dochodowym od 
osób fizycznych w krajach UE, „Studia Europejskie”, nr 2/2007, s. 259.
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PRZYKŁAD:
Przedsiębiorca indywidualny zamierza na koniec roku kupić 
sprzęt domowy w cenie nabycia 40 000 zł. W czteroletnim okre-
sie planowania oczekiwane są roczne dodatnie przepływy pieniężne 
z działalności gospodarczej (przed opodatkowaniem) w wysokości 
100 000 zł. Wolne nadwyżki środków finansowych można ulokować 
w przedsiębiorstwie według stopy zwrotu 10%. W uproszczeniu prze-
pływy pieniężne pomniejszone o odpisy amortyzacyjne (urządzenia 
zakupionego w grudniu poprzedniego roku), dokonywane według 
metody liniowej (25% x 120 000 zł) są równe dochodowi podatko-
wemu. Dochód podlega opodatkowaniu stawką 19%, a wydatki kon-
sumpcyjne przedsiębiorcy – podatnika (w sferze prywatnej) wynoszą 
corocznie 50 000 zł.

Sfinansowanie wydatku inwestycyjnego nie jest możliwe – przyj-
mując, że wydatki (w tym płatności podatku) są dokonywane na ko-
niec roku:

Rok 1

Przepływ pieniężny CF 100 000 zł

Amortyzacja D 30 000 zł

Przychody odsetkowe IP 0

Dochód podatkowy TP 70 000 zł

Podatek dochodowy T = 19% 13 300 zł

Wydatki konsumpcyjne CE 90 000 zł

Niedobór: CF – T – CE - 3 300 zł

Podatnik przedsiębiorca nie posiada odpowiednich środków pie-
niężnych na sfinansowanie zakupu sprzętu domowego w pierwszym 
roku. Wobec tego, że finansowanie zewnętrzne (np. kredyt) nie jest 
brane pod uwagę ze względu na koszt pozyskania, podatnik może 
zastosować finansowanie wewnętrzne poprzez politykę wykazywa-
nia dochodów. Podatnik wybiera metodę degresywną dokonywania 
odpisów amortyzacyjnych, naliczaną według zasad ogólnych (pod-
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wyższenie amortyzacji o współczynnik 2,0). Następuje zwiększenie 
kosztów podatkowych w pierwszym roku i ich zmniejszenie w roku 
czwartym.

Rok 1 2 3 4

Przepływ pienięż-
ny CF 100 000 zł 100 000 zł 100 000 zł 100 000 zł

Amortyzacja D (60 000) zł (30 000) zł (30 000) zł (0) zł

Przychody odset-
kowe IP 0 zł 240 zł 3 689 zł 3 969 zł

Dochód podatko-
wy TP 40 000 zł 70 240 zł 73 689 zł 103 969 zł

Podatek dochodo-
wy T = 19% 7 600 zł 13 343 zł 14 001 zł 19 754 zł

Wydatki kon-
sumpcyjne CE 90 000 zł 50 000 zł 50 000 zł 50 000 zł

Nadwyżka: CF + 
IP – T - CE 2 400 zł 36 894 zł 39 699 zł 34 215 zł

Przesunięcie płatności podatkowych w czasie w wyniku zwięk-
szenia kosztów amortyzacji w pierwszym roku umożliwia zachowanie 
dostatecznej płynności finansowej. Innym sposobem wykazywania 
dochodów może być wcześniejsze udokumentowanie nieściągalno-
ści wierzytelności czy zwolnienie z długu (tzw. polityka wykazywania 
dochodów), jak też próba przypisania wydatku inwestycyjnego do 
majątku przedsiębiorstwa.

3. Decyzje menedżerskie a kwestie  
opodatkowania

Opodatkowanie ma wpływ na opłacalność danej metody czy 
struktury finansowania firmy. W związku z tym, iż poszczególne for-
my finansowania traktuje się różnie pod względem podatkowym, należy 
uwzględniać podatkowe skutki podejmowanych decyzji finansowych. 
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Z punktu widzenia decyzji menedżerskich obciążenie podatkiem 
dochodowym powinno uwzględniać:
• Sposób opodatkowania wynagrodzenia wspólnika spółki 

kapitałowej. Korzystniejsza – z podatkowego punktu widzenia 
– jest wypłata odsetek od pożyczki niż dywidenda. W sytuacji 
wspólnika będącego spółką kapitałową opodatkowanie jest neu-
tralne dla decyzji podatkowych, przy założeniu, że nie występują 
ograniczenia z tytułu „cienkiej kapitalizacji”).

• Sposób opodatkowania wynagrodzenia wspólnika spółki oso-
bowej. Korzystniejsze – z podatkowego punktu widzenia – jest 
wypłacenie wynagrodzenia w formie udziałów w zysku, zamiast 
odsetek od pożyczki. Finansowanie ze środków obcych pochodzą-
cych od wspólnika jest niekorzystne dla finansowania ze środków 
własnych z powodu braku prawnej możliwości odliczenia odsetek 
przy ustalaniu dochodu wspólnika – pożyczkodawcy (bez względu 
na to, czy wspólnik jest osobą fizyczną, czy spółką kapitałową).

• Podatki dochodowe mają wpływ na płynność finansową 
przedsiębiorstwa, czego dowodem jest porównanie możliwości 
zachowania ciągłości płynności finansowej poprzez odroczenie 
w czasie zapłaty podatku, przy wykorzystaniu zasad amortyzacji 
liniowej i degresywnej.

• Istotnymi efektami polityki wykazywania dochodów są: efekt 
stawki podatkowej, podatkowy efekt odsetkowy, niepodatkowy 
efekt odsetkowy oraz efekt progresji.

• W zależności od przebiegu skali podatkowej, pożądana jest 
realizacja różnych strategii w ramach polityki wykazywania 
dochodów. Przy zastosowaniu jako środka interpretacji stanu 
faktycznego za cel może służyć minimalizacja zdyskontowanej 
wartości płatności podatkowych, natomiast w sytuacji wykorzy-
stania jako środka kształtowania stanu faktycznego celem jest 
maksymalizacja NPV po opodatkowaniu.

• Analizując progresywne stawki podatkowe (progresja cią-
gła), ważne jest poszukiwanie równości zdyskontowanych sta-
wek krańcowych wszystkich badanych okresów. W odniesieniu 
do stawek proporcjonalnych, jak i progresji szczeblowanej, istot-
ne jest, by porównać ze sobą zdyskontowane stawki krańcowe 
poszczególnych okresów, a dochody przemieszczać do okresów 
(lub przedziałów skali podatkowej) o najniższych zdyskontowa-
nych stawkach krańcowych.



Ekonomia menedżerska 
Część I – Podręcznik

284

• Oczywiście przy progresji szczeblowanej (w przeciwieństwie 
do progresji ciągłej) może nie występować optymalna zdyskon-
towana stawka krańcowa, a kryterium optymalizacji, poprzez ni-
welowanie zdyskontowanych krańcowych stawek podatkowych, 
może być niemożliwe do zastosowania.

• Podejmując decyzje menedżerskie, należy mieć świado-
mość, iż w podatku dochodowym przesuwanie dochodów na 
dalsze lata podatkowe nie zawsze może być optymalne z po-
wodu występowania efektu progresji przy skalach progresyw-
nych i niepodatkowego efektu odsetkowego w warunkach skal 
proporcjonalnych.

Podatki dochodowe mają także negatywny wpływ na majątek 
(kapitały własne) przedsiębiorców. Zmniejszenie majątku wynika 
z obciążenia przedsiębiorców zarówno podatkami majątkowymi, 
jak i podatkiem dochodowym od osób prawnych w odniesieniu do 
spółek kapitałowych, a w przypadku spółek osobowych podatkiem 
dochodowym od osób fizycznych tytułem dokonanych wypłat na 
rzecz wspólników.

Skutki organizacyjne opodatkowania można rozpatrywać 
w dwóch płaszczyznach. 

Po pierwsze, przedsiębiorcy muszą przedsięwziąć środki organi-
zacyjne, które zapewnią terminową realizację zobowiązań podatko-
wych. Odnoszą się one zarówno do czynności związanych z własnymi 
zobowiązaniami podatkowymi (np. prowadzenie ksiąg, sporządzanie 
deklaracji lub zeznań podatkowych, przekazywanie informacji podat-
kowych), ale też do wykonywania funkcji płatnika związanych z od-
prowadzaniem podatków pobieranych u źródła. 

Po drugie, należy brać pod uwagę, że decyzje gospodarcze 
przedsiębiorców wywołują określone skutki podatkowe. Dlatego 
podatki muszą być uwzględnianie w procesie zarządzania, a więc 
i w tym celu należy stworzyć odpowiednie warunki organizacyjne. 
Problem organizacyjny można zasadniczo rozwiązać w dwojaki 
sposób:
• poprzez utworzenie przez przedsiębiorcę własnego działu podat-

kowego lub
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• poprzez korzystanie z pomocy zewnętrznego doradcy podatko-
wego (outsourcing113 podatkowy).

Oba rozwiązania nie wykluczają się, bowiem można je łączyć 
ze sobą. Oczywiście o wyborze jednego z nich decyduje analiza 
kosztów i korzyści. Szczególnie w małych i średnich podmiotach go-
spodarczych nie opłaca się utrzymywać własnych działów księgo-
wo-podatkowych, ponieważ koszty organizacji i utrzymania przewyż-
szają często wynagrodzenie płacone zewnętrznej firmie usługowej. 
W przypadku outsourcingu księgowego i podatkowego głów-
nymi motywami podjęcia takiego działania są zazwyczaj redukcja 
kosztów oraz dostęp do specjalistycznej wiedzy. Przy czym przez re-
dukcję kosztów można rozumieć nie tylko fizycznie mniejsze wydatki 
(zwykle korzystanie z usług biura rachunkowego kosztuje mniej niż 
zatrudnienie specjalistów na etatach), ale również redukcję kosztów 
stosowania prawa podatkowego. Zdecydowanie bowiem zmniejsza 
się wtedy odczuwana przez przedsiębiorcę niepewność, a także cał-
kowicie znika konieczność kontrolowania i samodzielnego interpreto-
wania przepisów prawa.

 
Zmniejszeniu ulega również ponoszone przez przedsiębiorstwo 

ryzyko podatkowe. Ryzyko podatkowe generalnie rozumieć można 
jako ryzyko wystąpienia zatargu z organami skarbowymi. W zależ-
ności od postawy danego przedsiębiorstwa ryzyko to może być ryzy-
kiem czystym lub ryzykiem spekulacyjnym114. Ryzyko czyste niesie 
w sobie jedynie możliwość poniesienia straty, natomiast ryzyko spe-
kulacyjne przewiduje również możliwość odniesienia korzyści115. Co 
więcej, ryzyko spekulacyjne jest najczęściej wynikiem świadomej 

113 Istotą outsourcingu jest zlecanie zewnętrznemu podmiotowi określonej części 
zadań i funkcji przedsiębiorstwa, np. właśnie księgowości czy obsługi podatko-
wej lub kadrowo-płacowej. Głównymi motywami takiego działania są: redukcja 
kosztów, dążenie do polepszenia swojej pozycji konkurencyjnej, specjalizacja 
pracy, koncentracja na funkcjach biznesowych oraz dostęp do specjalistycznej 
wiedzy. 

114 Ryzyko różni się od niepewności tym, że jest mierzalne. Mierzenie ryzyka od-
bywa się w oparciu o rachunek prawdopodobieństwa oraz wariancję możli-
wych wyników: zysków i/lub strat. W przypadku ryzyka spekulacyjnego do jego 
zmierzenia użyć by można danych o wykrywalności przestępstw skarbowych, 
uwzględniających jednak jedynie przestępstwa faktycznie popełnione umyślne.

115 C. Williams, Jr., M. Smith, P. Young, Risk Management and Insurance, Irwin 
McGraw-Hill, 1998, s. 7.
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decyzji – ponosi się je, aby zyskać, a im ono większe, tym większe 
również potencjalne korzyści116. Zatem celowe łamanie prawa lub 
jego omijanie przez przedsiębiorstwo oznacza ponoszenie ryzyka 
o charakterze spekulacyjnym. 

Natomiast ryzyko czyste odnosi się do wejścia w konflikt z orga-
nami skarbowymi, gdy:
• działanie przedsiębiorstwa było niezgodne z prawem, lecz nie-

zgodność ta była niezamierzona (pomyłka, niewiedza, itp.),
• działanie przedsiębiorstwa było zgodne z prawem (zwykle stwier-

dza to dopiero sąd lub ewentualnie organ skarbowy wyższej in-
stancji), lecz nie zostało za takie uznane przez organy skarbowe,

• działanie przedsiębiorstwa było zgodne z prawem i było za takie 
przez jakiś czas uznawane przez organy skarbowe, jednak póź-
niej zmieniły one stanowisko i doszło do konfliktu.

Oba te ryzyka opisują rzeczywistość potencjalną, tzn. moż-
liwość wejścia w konflikt z organami skarbowymi. Ich realizacja jest 
losowa, przy czym jest to tzw. podwójna losowość – niewiadomy jest 
zarówno czas zajścia zdarzenia (konfliktu), jak i jego głębokość, czyli 
skutki. Skutki te mają wymiar głównie finansowy (powstała zaległość, 
sankcje finansowe itp.), chociaż w grę może również wchodzić np. 
utrata wiarygodności. Co ważne, oba te ryzyka są powiązane z nie-
pewnością, jednak każde z nich z inną. Ryzyko spekulacyjne wią-
że się z niepewnością, czy niezgodne z prawem działanie wyjdzie 
na jaw. Natomiast ryzyko czyste – z niepewnością wpisaną niejako 
w system podatkowy. 

 
Syntetyczna identyfikacja relacji określonych grup obciążeń po-

datkowych z finansami przedsiębiorstw uprawnia do konstatacji, że 
podatki istotnie oddziałują na finanse przedsiębiorstw, a w kon-
sekwencji są ważnym uwarunkowaniem ich funkcjonowania. Zauwa-
ża się również, że różne podatki o tej samej wielkości mają inny wy-
miar finansowy dla przedsiębiorstw, co z kolei implikuje zróżnicowane 
reakcje na te obciążenia117.
116 Por. m.in. T. Michalski (red.), Ubezpieczenia gospodarcze. Ryzyko i metodolo-

gia oceny, C.H. Beck, Warszawa 2004, s. 92.
117 T. Famulska, Reakcje przedsiębiorstw na obciążenia podatkowe (na przykła-

dzie podatku od towarów i usług), „Optimum. Studia Ekonomiczne”, nr 1 (73) 
2015, s. 138 i 142.



  
5. Decyzje menedżerskie – podatki, wybór publiczny w gospodarce,  

287

4. Decyzje prywatne i publiczne – finanse  
publiczne a decyzje zarządcze

Zawężając działalność rządu (państwa) wyłącznie do obszaru 
gospodarki, jego rola sprowadza się do spełniania: funkcji podmiotu 
tworzącego warunki do wytwarzania dóbr publicznych i neutralizu-
jącego tzw. negatywne efekty zewnętrzne wywoływane działaniem 
mechanizmów rynkowych oraz funkcji podmiotu stabilizującego go-
spodarkę w ujęciu makroekonomicznym. Tworzenie warunków do 
wytwarzania dóbr publicznych wynika z natury rządu jako podmio-
tu działającego w imieniu i na rzecz ogółu społeczeństwa. Stąd do-
bra te (np. bezpieczeństwo publiczne, wymiar sprawiedliwości itp.) 
w równym stopniu zaspokajają potrzeby wszystkich. Ponadto rząd 
przyjmuje na siebie obowiązek organizacji ich wytwarzania z uwagi 
na niepodejmowanie takich działań przez podmioty prywatne, kieru-
jące się w gospodarce rynkowej kryterium wymiernych korzyści eko-
nomicznych. 

 WAŻNE

Cztery fundamentalne funkcje ekonomiczne państwa w go-
spodarce:

1. Funkcja prawna – polega na tworzeniu systemu prawnego, 
regulującego zachowania podmiotów i instytucji. Funkcja 
ta polega również na zabezpieczeniu praw i określeniu 
obowiązków wszystkich stron obrotu gospodarczego.

2. Funkcja alokacyjna – zobowiązuje państwo do tworzenia 
korzystnych warunków do najbardziej efektywnego wy-
korzystania czynników produkcji. Podstawowym mecha-
nizmem alokacji jest mechanizm rynkowy, który powinien 
być chroniony przez państwo.

3. Funkcja stabilizacyjna – związana jest z cyklami koniunktu-
ralnymi. Zadaniem państwa jest przeciwdziałanie (minima-
lizowanie) wahaniom koniunkturalnym..
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4. Funkcja redystrybucyjna – związana jest z korygowaniem 
przez państwo podziału dochodów, ponieważ mechanizm 
rynkowy nie zapewnia prawidłowej dystrybucji dochodów118.

Swoje funkcje ekonomiczne państwo realizuje dwiema me-
todami:
• metodą pośrednią, która polega na kształtowaniu przez państwo 

instrumentów ekonomicznego oddziaływania, np. poziom stopy pro-
centowej, podatkowej, zasady amortyzacji środków trwałych itp.;

• metodą bezpośrednią, polegającą na bezpośredniej ingerencji 
państwa w sferze działalności produkcyjnej podmiotów gospo-
darczych, np. lokalizacja podmiotów gospodarczych, normy emi-
sji zanieczyszczeń, warunki higieny i bezpieczeństwa pracy itp.

Rząd angażuje się także w neutralizowanie negatywnych 
efektów zewnętrznych, wynikających z działania czystych mecha-
nizmów rynkowych. Efekty zewnętrzne to określone skutki procesów 
rynkowych, dotyczące podmiotów bezpośrednio w nich nieuczest-
niczących. Mogą one być pozytywne, p.. edukacja, oraz mogą być 
negatywne, czyli przyjmować postać kosztów (np. zanieczyszczenie 
środowiska).

Ekonomia sektora publicznego zajmuje się funduszami, które 
tworzy i rozdysponowuje sektor publiczny. Finanse publiczne są do 
pewnego stopnia podobne do finansów tzw. „trzeciego sektora” 
(organizacje non-profit), ze względu na rodzaj działalności, która na-
stawiona jest na zaspokojenie pewnych społecznych potrzeb. Opie-
rają się na władztwie sektora publicznegoznych, pozostałe fundusze 
118 Por. m.in.: T. Wołowiec, Podstawy ekonomii, Wydawnictwo WSB-NLU, Nowy 

Sącz 2003; N. Acocella, Zasady polityki Gospodarczej, Wydawnictwo Nauko-
we PWN, Warszawa 2002; C. Begg, S. Fisher, R. Dornbush, Makroekono-
mia, PWE, Warszawa 2014; R. Hall, J. Taylor, Makroekonomia, PWN, War-
szawa 2002; P. Krugman, R. Wells, Makroekonomia, PWN, Warszawa 2014;  
N.G. Mankiw, P.M. Taylor, Makroekonomia, PWE, Warszawa 2016; P. Samuel-
son, W. Nordhaus, Ekonomia. Tom 2, PWN, Warszawa 2004; E. Kwiatkowski, 
R. Milewski, Podstawy ekonomii, PWN, Warszawa 2007; J. E. Stiglitz, Ekono-
mia sektora publicznego, PWN, Warszawa 2001.
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udżety gmin, fundusze ubezpieczeń rząd zarząd) aparat finansowy 
zajmującay się realizacją dochod i powstają w sposób przymusowy; 
powinny być narzędziem realizacji interesu ogółu społeczeństwa. 
Funkcjonują według określonych planów, a rozmiary publicznych za-
sobów i operacji za ich pośrednictwem przeprowadzonych są znacz-
nie większe niż zasoby i operacje podmiotów prywatnych.

Różnice pomiędzy finansami publicznymi i prywatnymi

 Finanse publiczne Finanse prywatne

Cel działania Realizacja potrzeb spo-
łecznych

Zaspokajanie potrzeb 
indywidualnych

Sposób groma-
dzenia środków

Władza publiczna wypo-
sażona jest w narzędzie 
przymusu, umożliwiające 

gromadzenie środków

Gromadzenie kapitału na 
zasadach dobrowolności

Sposób wydat-
kowania środ-

ków

Wydatkowanie środków 
w celu zaspokojenia po-

trzeb społecznych 
(co nie zawsze jest racjo-
nalne z ekonomicznego 

punku widzenia)

Racjonalne (pod wzglę-
dem ekonomicznym) 

wydatkowanie środków 
finansowych na potrzeby 

indywidualne

Skala działania

Wielkość zasobów pu-
blicznych jest w Polsce 

nieporównywalna z zaso-
bami prywatnymi

W skali globalnej wielkość 
zasobów finansowych 

sektora prywatnego jest 
porównywalna z zasoba-
mi sektora publicznego

Wpływ na go-
spodarkę

Decyzje władz publicz-
nych mają istotny wpływ 

na gospodarkę, ze 
względu na m.in. wysokie 

możliwości alokacyjne 
sektora publicznego

Stosunkowo niewielki 
wpływ na gospodarkę 

jako całość



Ekonomia menedżerska 
Część I – Podręcznik

290

5. Ryzyko a decyzje menedżerskie: aspekty 
postrzegania niepewności i wartości

Pojęcie ryzyka postrzegane jest przez pryzmat kategorii nie-
pewności, którą przeciwstawia się głównie pojęciu pewności. Można 
stwierdzić, że każda z sytuacji, o której nie można mówić w katego-
riach pewności, jest sytuacją niepewną. Termin „niepewność” defi-
niuje się jako stan, w którym przyszłe możliwe alternatywy i szanse 
ich wystąpienia nie są znane (np. wynik badań nad czasem czy prze-
strzenią kosmiczną, wdrożenie nowych wynalazków). 

Wyróżnia się następujące formy występowania niepewności:
• Jednostkowa – wynikać może z braku pełnego zagwarantowa-

nia środków koniecznych do realizacji celów, niechęci do działań 
i zachowań niesamodzielnych, preferowanych przez określone 
grupy i społeczności, oraz niemożności przewidzenia skutków 
dokonywanych wyborów i podjętych działań. 

• Społeczna – wiąże się z brakiem wiedzy jednostki o tym, jak 
się zachowywać w sposób społecznie pożądany i akceptowa-
ny. Niepewność społeczna jest skutkiem poczucia ograniczonej 
możliwość dokonywania wyborów związanych z zaspokajaniem 
potrzeb i realizacji celów społecznych.

• Organizacyjna – wiąże się z elementami niepewności psycholo-
gicznej i społecznej typu zachowania, problemy, sytuacje, zasoby 
oraz informacje. 
Niepewność organizacyjna jest to stan organizacji, w której wy-
stępują rozbieżności między:
 informacjami koniecznymi do podjęcia decyzji a informacjami 

posiadanymi przez decydentów;
 oceną efektywności działań podjętych w wyniku decyzji decy-

dentów a zewnętrzną oceną tych działań;
 ryzykiem działania zgodnie z przepisami a dopuszczalnym 

w praktyce działania organizacji;
 wpływem teoretycznym decydentów (zgodnie z przepisami 

i zasadami systemowymi) na funkcjonowanie organizacji a ich 
oddziaływaniem praktycznym.

• Losowa – występuje w instytucjach gospodarczych, w których 
wyniki działalności są silnie uzależnione od warunków natural-
nych (np. rolnictwo, transport, komunikacja i budownictwo).



  
5. Decyzje menedżerskie – podatki, wybór publiczny w gospodarce,  

291

• Rozwojowa – spowodowana innowacjami technicznymi i organi-
zacyjnymi, czyli postępem technicznym i organizacyjnym (w dłu-
gim okresie nie da się przewidzieć, jakie innowacje będą miały 
miejsce i jakie będą ich skutki).

• Rynkowa – ma źródło w niedających się przewidzieć zmianach 
parametrów rynkowych (np. cen, płac, stop procentowych, popy-
tu, podaży itd.) i przebiegu faz cyklu koniunkturalnego.

Wszystkie podmioty gospodarcze funkcjonują w warunkach niepew-
ności (im dłuższy horyzont czasowy, tym większa niepewność), a zatem 
wyzwaniem dla zarządów jest wyznaczenie takiego poziomu niepewno-
ści, jaki organizacja jest skłonna podjąć w procesie zwiększenia swo-
jej wartości. Niepewność jest nieodłącznym elementem ryzyka, jak 
i stymulantem nowych możliwości, ma jednocześnie określony potencjał 
niszczenia lub zwiększenia wartości organizacji. Wartość powstaje, jest 
utrzymana lub zmniejsza się z powodu decyzji kierownictwa we wszyst-
kich obszarach, począwszy od ustalenia strategii, poprzez codzienne 
zadania bieżące (operacyjne). Wartość zwiększa się, jeśli zostaje 
osiągnięta optymalna równowaga między wzrostem i założonymi 
zyskami a ryzykiem, przy czym zarząd pożytecznie i efektywnie wyko-
rzystuje zasoby do spełniania założonych celów organizacji. 

 
W podejmowaniu wszelkich decyzji niezbędna jest analiza ry-

zyka i potencjalnych szans, która obejmuje informacje na temat 
środowiska wewnętrznego oraz zewnętrznego, sposobów wdroże-
nia cennych zasobów, jak i elastyczności działań dostosowawczych. 
Przedsiębiorstwa działają w warunkach, w których takie czynniki, jak 
globalizacja, technologie, restrukturyzacja, zmiany rynkowe, konku-
rencja i regulacje powodują permanentną niepewność. Skutkiem nie-
pewności jest brak zdolności do dokładnego ustalenia prawdopodo-
bieństwa wystąpienia zdarzenia i jego możliwych skutków. 

Można wyróżnić trzy postawy decydenta wobec ryzyka:
• awersja do ryzyka (risk aversion), która zakłada, iż decydent po-

dejmuje ryzyko, bowiem spodziewa się wynagrodzenia w postaci 
premii za ryzyko;

• obojętność (neutralność) względem ryzyka (risk neutrality), 
oznaczająca, iż w trakcie podejmowania decyzji wielkość ryzyka 
dla decydenta jest bez znaczenia;
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• skłonność do ryzyka (risk seeking), zakładająca, iż decydent 
jest gotów ponieść dodatkowy nakład w celu podjęcia decyzji 
o wyższym ryzyku.

W organizacjach dominuje awersja do ryzyka, a dany podmiot 
podejmuje ryzykowną decyzję, gdy ustali (oszacuje), iż ryzyko jest 
opłacalne. Wiąże się to z pomiarem poziomu ryzyka ponoszonego 
przez organizację i podejmowania działań dostosowujących wielkość 
ponoszonego ryzyka do poziomu określonego jako akceptowalny. 

Schemat 11: Podstawowe rodzaje ryzyka w przedsiębiorstwie.

Źródło: opracowanie własne.
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Podejmowanie decyzji w organizacji ukierunkowane jest na 
przyszłe skutki, a zatem jest zawsze związane z potencjalnym ry-
zykiem. Ryzyko definiujemy jako wystąpienie prawdopodobieństwa 
błędnej decyzji lub błędnego zachowania, które decydują o osiągnię-
ciu wyznaczonych celów. Jest to określenie ryzyka negatywnego, ist-
nieje także inne podejście do ryzyka, a mianowicie ryzyko postrzega-
ne jako szansa, czyli osiągnięcie jakiejś korzyści. Ryzyko występuje 
przeważnie jako efekt niekompletnego, zdeformowanego i błędne-
go przepływu informacji. Błędne reakcje i zachowania pracowników, 
w szczególności w planowaniu i wykonywaniu wyznaczonych zadań, 
mogą generować zdywersyfikowane ryzyko. 

Menedżerowie zarządzający organizacjami, aby realizować 
założone przez właścicieli cele i plany, muszą rozpoznawać istotne 
przyczyny ryzyka i jego rodzaje. Temu celowi w większości krajach 
służą odpowiednie regulacje prawne, które obejmują kontrolę i za-
pewnienie przejrzystości w kierowaniu organizacjami. Regulacje te – 
tworzące odpowiednie standardy nadzoru korporacyjnego – mają na 
celu identyfikowanie zagrożeń, ich monitorowanie i usuwanie w spo-
sób taki, aby organizacja nie poniosła strat. Przedsiębiorstwo jest 
prawnie zobowiązane do właściwego zarządzania ryzykiem, bo-
wiem jest ono nieodłączną częścią procesu kierowania przedsiębior-
stwem w wielu identycznych obszarach. Z tego powodu istotny jest 
ciągły przepływ informacji między zarządem a pracownikami o zagra-
żającym ryzyku, zarówno bieżącym, jak i potencjalnym. Zarządzanie 
ryzykiem może być uznane jako podsystem systemu zarządzania fir-
mą, który obejmuje analizę faz ryzyka, identyfikowanie właściwych 
środków przeciwdziałaniu mu oraz wybór odpowiednich narzędzi. 
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Schemat 12: Zarządzanie ryzykiem w procesie zarządzania przedsiębiorstwem.

Źródło: T.T Kaczmarek, Zarządzanie ryzykiem handlowym, finansowym, pro-

dukcyjnym dla praktyków, ODDiK Sp. z o.o, Gdańsk 2002, s. 111.
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6. Podstawowe obszary zarządzania  
finansami publicznymi 

Z podmiotowego punktu widzenia finanse publiczne dzielą się na 
rządowe i samorządowe. Finanse samorządowe to finanse lokal-
ne i regionalne. Powstaje jednak pytanie, czy rozważając obszary 
zarządzania środkami publicznymi i chcąc wskazać ich specyfikę, 
jest to podział wystarczający. Wydaje się, że nie, ważne jest bowiem 
uwzględnienie kryteriów instytucjonalnych czy merytorycznych. 
Z puntu widzenia tych kryteriów należy wskazać, że najważniejszą 
instytucją finansów publicznych jest budżet, zarówno państwa, 
jak i jednostek samorządu terytorialnego. Natomiast w obszarze me-
rytorycznym należy wymienić zjawiska najbardziej istotne z punktu 
widzenia ich skutków, tj. np. deficyt budżetowy i dług skarbu pań-
stwa. Każda z wymienionych części finansów publicznych winna być 
poddana systemowi zarządzania, aby gospodarka środkami publicz-
nymi miała racjonalny charakter i wymaga wskazania, jak ten proces 
powinien przebiegać. 

Zarządzanie finansami publicznymi ma najbardziej global-
ny charakter. Na tym poziomie zapadają decyzje, które warunkują 
wszystko to, co wiąże się z gromadzeniem i wydatkowaniem środków 
publicznych. Trzeba jednak zdawać sobie sprawę, że na tym szczeblu 
są największe uwikłania polityczne, które ulegają przekształceniom, 
a towarzyszą nierozłącznie zmianom ekip rządowych i współdziała-
jących ze sobą koalicji partyjnych. To powoduje, że formułowane są 
ogólne zalecenia co do sposobu gospodarowania środkami publicz-
nymi. Wyrazem tego są różnego typu hasła, np. „tanie państwo”, co 
ma oznaczać redukcję wydatków na cele administracyjne. W takim 
kontekście prowadzone są dyskusje na forum rządu czy parlamentu 
skoncentrowane na poszukiwaniu możliwości ograniczenia wydat-
ków. Inny kierunek dysput politycznych prowadzi do zwrócenia się 
w stronę dochodów publicznych. Wyrazem tego jest np. dążenie do 
zmniejszenia obciążeń podatkowych. Uwaga koncentruje się zatem 
na dwóch stronach gospodarki finansowej, czyli na procesach gro-
madzenia i wydatkowania środków publicznych. W tym układzie 
często znika z pola widzenia to, co ma charakter zasadniczy, czyli 
dyspozycje do zarządzania środkami publicznymi. Jak już wcześniej 
zostało stwierdzone, nie może to przybrać postaci generalnej. Nie 
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ma bowiem jednolitości w obszarze finansów publicznych, mimo że 
ogólne założenie jest jednakowe dla wszystkich obszarów. 

Środki publiczne winny być tak zarządzane, aby były wykorzy-
stywane efektywnie, to znaczy maksymalnie przyczyniły się do za-
spokajania potrzeb społecznych różnych grup i warstw społecznych. 
Sięgając do wyżej wymienionych z instytucjonalnego i merytorycz-
nego punktu widzenia obszarów zarządzania finansami publiczny-
mi, trzeba wskazać na istotę i cechy charakterystyczne tego procesu 
w obrębie takich podstawowych instytucji, jak budżet państwa i bu-
dżety jednostek samorządu terytorialnego na wszystkich szczeblach. 
Z tej perspektywy patrząc, niezbędne jest wskazanie, na czym winno 
się opierać zarządzanie środkami budżetu państwa. 

Tradycyjny budżet, którego podstawowym elementem konstytu-
cji jest klasyfikacja budżetowa, musi ulec ewolucji w kierunku budże-
tu o charakterze „zadaniowo-projektowym”, elastycznym i efektyw-
nym w zarządzaniu. W tym miejscu można jedynie dodać, że obecnie 
obowiązują sztywne ramy gospodarki budżetowej z jednej strony 
i system poszczególnych dysponentów pierwszego stopnia z drugiej 
strony, właściwie bardzo ograniczają możliwości racjonalnego zarzą-
dzania środkami publicznymi. 

Podobne problemy, tylko w mniejszej skali, towarzyszą budżetom 
jednostek samorządu terytorialnego. Na tym szczeblu, też przy za-
rządzaniu środkami publicznymi, występują bariery utrudniające w spo-
sób zasadniczy efektywne zarządzanie. Wynika to z podobnych przy-
czyn do tych, które były wymienione w stosunku do budżetu państwa. 
I znowu, jedyna droga, która może zmienić tę sytuację, prowadzi do 
zmiany systemu konstrukcji budżetów i wymaga rezygnacji z dotych-
czasowych tradycyjnych metod. Osobnym i bardzo ważnym obszarem 
zarządzania środkami publicznymi jest gospodarka ich nadwyżką 
lub niedoborem. Ponieważ niedobór w postaci deficytu budżetowego 
przeradzającego się w dług publiczny jest zjawiskiem powszechnym, 
wobec tego jemu trzeba poświecić szczególną uwagę. W tym miejscu 
ważne jest, aby odróżnić strumieniowy charakter dochodów i wydat-
ków, który dotyczy określonego czasu, jakim jest rok kalendarzowy, od 
kumulującego się deficytu, który prowadzi do rozważań poświęconym 
problemom związanym z długiem publicznym.
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Zarówno zjawisko deficytu budżetowego, jak i długu publicz-
nego nie może być traktowane „akcyjnie” (tj. podejmowane są dzia-
łania mające na celu np. ograniczenie deficytu). Wymaga to bowiem 
długiej perspektywy i musi być zarządzane nie incydentalnie, ale dłu-
gotrwale. Z tego względu zarządzanie wymienionymi zjawiskami ma 
szczególnie duże znaczenie. Może się np. okazać, że konieczne jest 
z racjonalnego i efektywnego punktu widzenia wykorzystanie środ-
ków publicznych, aby czasowo deficyt był zwiększony. Taka decy-
zja nie może mieć charakteru politycznego, a wynikać powinna ze 
względów ekonomicznych i społecznych. 

Ten obszar zarządzania środkami publicznymi ma fundamentalne 
znaczenie i wymaga zastosowania właściwych metod, tj. dostosowa-
nych do natury regulowanych zjawisk. Powyższe uwagi odniesione 
do budżetu państwa mają zastosowanie do budżetów jednostek sa-
morządu terytorialnego. W tym jednak przypadku zarządzanie środ-
kami publicznymi ma nie tylko odniesienia do gremiów decydujących, 
np. rady odpowiedniego szczebla, ale ma wspomaganie instytucjo-
nalne w Regionalnych Izbach Obrachunkowych.

Największy wpływ na obecny kształt usług publicznych na świe-
cie wywarła koncepcja Nowego Zarządzania w Sektorze Publicz-
nym (New Public Management). Korzenie tej koncepcji wywodzą 
się z Wielkiej Brytanii. W latach 80. organizacja i zarządzanie w bry-
tyjskich usługach publicznych poddane zostały presji zmian. Zaczęto 
tworzyć nowe koncepcje zarządzania w sektorze publicznym, które 
stały się natchnieniem dla wielu krajów OECD w reformowaniu ad-
ministracji publicznej. Wyraźnie było widać, że zasadniczą zmianą 
postulowaną w Nowym Zarządzaniu w Sektorze Publicznym był spo-
sób finansowania i styl zarządzania, jak również jasne wyrażanie ce-
lów organizacji i ich realizacja. Jaskrawe były również dążenia do 
zwiększenia sterowności systemu usług publicznych. Na przestrzeni 
ostatnich lat powyższe założenia zostały zmodyfikowane i rozbudo-
wane. W rezultacie stworzono organizacyjne paradygmaty reformy 
instytucji publicznych.

Ostatnie dziesięciolecia charakteryzują się nie tylko znaczącym 
rozwojem trzeciego sektora, ale także rosnącym udziałem ruchów 
obywatelskich i organizacji non-profit w planowaniu polityk pu-
blicznych na szczeblu krajowym (a także unijnym) oraz rosnącym 
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znaczeniem aktywności społecznej w lokalnym rozwoju. Trend ten 
wyraźnie został dostrzeżony w Unii Europejskiej, gdzie z zasad po-
mocniczości, partnerstwa i dialogu społecznego wyprowadza się po-
stulat stopniowego powiększania zakresu współpracy instytucji pu-
blicznych z organizacjami społeczeństwa obywatelskiego. 

Dlatego też podstawowe pytanie nie brzmi „Czy współpraco-
wać?”, ale „Jak współpracować?”. 

Państwo w systemie międzysektorowej współpracy pełni 
dwie, częściowo niezależne od siebie funkcje. 

Po pierwsze, państwo jest jednym z aktorów tejże współpracy, 
wchodzącym w interakcje z pozostałymi (państwo – sektor biznesu, co 
określane bywa także jako publiczno-prywatne partnerstwo, oraz pań-
stwo – sektor pozarządowy, czyli partnerstwo publiczno-społeczne). 

Po drugie, państwo – jako ustawodawca – określa zasady 
funkcjonowania sfery publicznej i reguły współpracy między aktora-
mi. Daje to bezsprzecznie państwu uprzywilejowaną pozycję, która 
w systemie demokratycznym częściowo równoważona jest (a przy-
najmniej powinna być) przez zasadę ograniczonego charakteru wła-
dzy państwowej.

W Europie dominują dwa modele współdziałania administracji 
publicznej i organizacji pozarządowych w obszarze pożytku pu-
blicznego (pożytku społecznego): model niemiecki i angielski.

Model niemiecki charakteryzuje się:
1. pełnym wdrożeniem zasady pomocniczości państwa, zope-

racjonalizowanej w systemie prawnym jako zasada pierwszeństwa 
podmiotów społecznych w zakresie świadczenia usług społecznych 
przy wykorzystaniu funduszy publicznych,

2. korporacyjnym charakterem relacji administracja publiczna – 
organizacje pozarządowe. Odzwierciedleniem tego ostatniego jest 
wysoki poziom sfederalizowania trzeciego sektora i faktyczne zbu-
dowanie w nim struktur kompatybilnych do struktur administracji pu-
blicznej i zdolnych negocjować warunki współpracy na każdym po-
ziomie podziału administracyjnego państwa.
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Model angielski charakteryzuje:
1. większe otwarcie na konkurencję między świadczeniodawcami, 

a co za tym idzie, większa jest rola mechanizmów rynkowych (lub 
quasi-rynkowych) w systemie zlecania zadań publicznych,

2. wynikający stąd brak preferencji dla organizacji pozarządowych. 
Nieprzypadkowo właśnie w Wielkiej Brytanii mówi się o współ-
pracy państwa z „sektorem niezależnym” (ang. independent 
sector), definiowanym jako ogół podmiotów for-profit i non-pro-
fit zainteresowanych udziałem w przetargach na zlecanie zadań 
publicznych. Co więcej, zasady współpracy międzysektorowej 
kształtowane są w większym stopniu przez partnerstwo publicz-
no-prywatne niż partnerstwo publiczno-społeczne. 

 Oba modele mają swoje rozpoznane i opisane w literaturze 
mocne i słabe strony. Warto zaznaczyć, że standaryzacja w modelu 
niemieckim ukierunkowana jest na:
1. utrzymanie wysokiej jakości usług społecznych,
2. zabezpieczenie ciągłości ich świadczenia. 

 Konsekwencją tego drugiego celu jest etatyzacja organiza-
cji pozarządowych. W modelu angielskim zaś standaryzacja służy 
przede wszystkim efektywności, sprowadzanej w praktyce do obni-
żania kosztów utrzymywania systemu usług dla ludności (ang. social 
services).

W obu modelach standaryzacja współpracy służy profesjona-
lizacji trzeciego sektora. Jest to jednak inny typ profesjonalizacji. 

Organizacje pozarządowe w Niemczech, profesjonalizując się, 
upodabniają się do instytucji publicznych, przejmują ich standardy 
i kulturę organizacyjną. Z kolei angielska wersja profesjonalizacji 
oznacza upodabnianie się organizacji pozarządowych do firm komer-
cyjnych, zarówno w zakresie zarządzania (poszukiwanie zysku czy 
choćby nadwyżek bilansowych), jak i kultury pracy.

Efektem ubocznym modelu niemieckiego jest wspomniana etaty-
zacja organizacji społecznych, a modelu angielskiego – komercjali-
zacja sektora non-profit. 

W przypadku obu państw wdrażany obecnie program naprawczy 
polega na podejmowaniu prób upowszechnienia we własnym mode-
lu elementów modelu konkurencyjnego. Wielka Brytania wprowadza 
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elementy negocjacji, charakterystyczne dla podejścia korporacyjnego 
(do tego sprowadza się m.in. idea wspomnianego paktu), a Niemcy 
– elementy konkurencji, otwierając jeden z segmentów rynku usług 
społecznych dla podmiotów komercyjnych. 

Przy podejmowaniu prac nad standaryzowaniem usług społecz-
nych należałoby w dalszym ciągu dążyć do wypracowania rozwiązań 
kompromisowych, łączących elementy obu wspomnianych modeli. 
Standaryzacja usług jest procesem stopniowego uściślania odpo-
wiedzi na pytanie co, w jakiej ilości oraz na jakim poziomie można za-
proponować w ramach danej usługi na rzecz określonych jednostek 
i grup adekwatnie do ich rozpoznanych potrzeb i zgodnie z wymoga-
mi racjonalnego ich zaspokajania. 

 WAŻNE

Standardy tworzy się, ponieważ pełnią one szereg kon-
kretnych, przydatnych funkcji, do których zaliczamy:

• funkcję normotwórczą – standardy formalnie i organiza-
cyjnie warunkują modelowe porządkowanie relacji pomię-
dzy techniczno-organizacyjnymi i jakościowymi kryteriami 
świadczenia usługi a potrzebami w tym zakresie;

• funkcję stymulującą – standardy jako zespół czynników 
mających wpływ na kształt i zasady funkcjonowania rynku 
usług społecznych;

• funkcję ekonomiczną – poprzez kryteria kosztów, w tym 
kosztu jednostkowego, standardy określają racjonalność 
świadczonej usługi;

• funkcję społeczną – standardy porządkują relację mię-
dzy sposobem funkcjonowania infrastruktury usług spo-
łecznych a poziomem zaspokojenia potrzeb społecznych 
(określają czynnik jakości życia).
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Standardy można opisać ze względu na ich cechy podstawo-
we, najbardziej charakterystyczne, do których należą takie cha-
rakterystyki standardów jak:
• minimalne – rekomendowane;
• statyczne – dynamiczne;
• dedukcyjne – indukcyjne;
• wartości – procedury;
• zewnętrzne – wewnętrzne;
• oparte o wskaźniki – oparte o mechanizmy;
• budują kulturę organizacyjną – dostarczają konkretne usługi.

Podstawowe metody konstruowania standardów to:
• indukcyjno-negocjacyjna (standard budowany w oparciu o poro-

zumienie kupującego, dostarczycieli, klientów – modelowy);
• regulamin wewnętrzny (akceptowana samoregulacja danego do-

starczyciela usługi czy zadania);
• koncesyjna (decyzja administracyjna);
• quasi-rynkowa (standard definiowany albo zależny od klienta);
• administracyjna (po stronie zamawiającego daną usługę na ze-

wnątrz);
• ustawowa (przykład – rozporządzenie).

Najważniejsze zasady towarzyszące konstruowaniu standar-
dów to:
• adekwatność – względna zgodność między potrzebami określo-

nych grup klientów a oferowanym zakresem i jakością usług;
• elastyczność – stosowanie metod, technik i sposobów zaspoka-

jania potrzeb w zależności od zaistniałej sytuacji, w granicach 
gwarantujących zachowanie pierwotnego znaczenia i celu reali-
zowanego zadania;

• ramowość – możliwość poruszania się w procesie zaspokajania 
potrzeb w odpowiednim, o ustalonej rozpiętości, przedziale norm 
i normatywów, pozwalających, dzięki możliwości wyboru kryteriów, 
działać skutecznie na rzecz konkretnego klienta lub grupy klientów;

• spójność – korelacja rozwiązań przyjętych i stosowanych na róż-
nych poziomach zarządzania sferą społeczną.

• Problematyka tworzenia standardów usług społecznych jest waż-
nym aspektem polityki państwa wobec trzeciego sektora, jak 
i funkcjonowania samych organizacji pozarządowych. 
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Do problemów związanych ze standaryzacją usług społecz-
nych zaliczamy:

1. Diagnozowanie potrzeb grup społecznych i jednostek:
• problemem jest przywiązanie jednostek administracji publicz-

nej do zadań obowiązkowych;
• problemem jest „uprzywilejowana pozycja” tych zadań, które 

mają dobrą obudowę formalnoprawną i zagwarantowane co-
roczne finansowanie;

• szansą na nową diagnozę są składane przez organizacje po-
zarządowe wnioski do otwartych konkursów ofert.

2. Formułowanie celów i zadań priorytetowych:
• najczęściej bez podbudowy diagnostycznej wybiera się do 

finansowania te zadania, które wylobbowały zorganizowane 
grupy interesu (organizacje, partie polityczne, klienci);

• brakuje diagnozy i ustalonych mechanizmów określania prio-
rytetów;

• problemem może być też poszerzanie listy priorytetów ad libi-
tum, co niweczy sens priorytyzacji.

3. Tworzenie strategii i programów społecznych:
• brak strategii w zakresie sfery społecznej przy obecności licz-

nych strategii rozwoju gospodarczego;
• brak mechanizmów uspołecznionego tworzenia strategii w za-

kresie sfery społecznej, zarówno długookresowych, jak i krót-
kookresowych;

• brak strategii i programów w zakresie celów priorytetowych.

Na specyfikę organizacyjną, zarządczą, techniczną, społeczną, 
ekologiczną oraz ekonomiczno-finansową świadczenia usług nakła-
da się cały szereg przepisów: prawa administracyjnego, prawa sa-
morządowego, gospodarczego, „społecznego”, cywilnego, finansów 
i zamówień publicznych, ochrony środowiska oraz przepisów prawa 
sektorowego.
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System zarządzania usługami społecznymi. 

Nowoczesny system organizacji i zarządzania usługami po-
winien bazować na czytelnym podziale kompetencji pomiędzy admi-
nistracją publiczną a podmiotami świadczącymi usługi. 

Należy zastanowić się, jak konsekwentnie realizować działania 
zwiększające poziom odbiurokratyzowania i „odpolitycznienia” tego 
sektora m.in. poprzez:
• stopniowe ograniczanie dualizmu funkcjonalnego jednostek 

administracji publicznej (władza w podwójnej i sprzecznej roli 
polityka i reprezentanta „ludu” oraz właściciela mienia i gospoda-
rza zobowiązanego do ekonomiczno-finansowego rozwoju „swo-
ich” jednostek gospodarczych);

• upodmiotowienie jednostek świadczących usługi – bez 
względu na ich strukturę własnościową – w zakresie wpływu na 
planowanie strategiczne oraz planowanie operacyjne i finansowe 
oraz wykonawstwa w oparciu o stabilny system kontraktowania 
i finansowania długoterminowego.

 WAŻNE

Celami systemu zarządzania usługami publicznymi, 
w tym społecznymi, powinno być:

• zwiększenie dostępności usług;
• podwyższenie standardów jakościowych i ilościowych 

usług oraz ochrony środowiska;
• optymalizacja kosztów jednostkowych i całkowitych 

ich świadczenia.

Znajomość otoczenia prawnego i gospodarczego pozwala na re-
alizację wyżej wymienionych celów przez:
a) precyzyjne określenie strategii, programów i planów rozwojowych 

instytucji i usług;
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b) precyzyjne zarządzanie i właściwe finansowanie usług;
c) wykorzystanie całego potencjału rozwojowego, przy jednocze-

snym angażowaniu zewnętrznych podmiotów i zasobów rzeczo-
wych i finansowych;

d) organizację świadczenia usług przez podmioty o optymalnej 
strukturze organizacyjno-prawnej i wykonawczej;

e) rozwój infrastruktury świadczenia usług społecznych;
f) właściwy nadzór nad systemem świadczenia usług.

7. Plany inwestycyjne w sektorze publicznym

Tworzenie planów inwestycyjnych. Planowanie inwestycji, ro-
zumiane jako część szerszych rozważań planistycznych w aspekcie 
utrzymania i rozbudowy infrastruktury, powinno być objęte długoter-
minowym planem inwestycji, który daje pełniejszy obraz potrzeb, kie-
runków i zakresu rozwoju całej instytucji i obszaru administracji. 

Model planowania inwestycji administracji publicznej 
obejmuje:
• zbiorcze ujęcie kluczowych elementów polityki rozwoju jednostki 

i usług publicznych w odniesieniu do inwestycji publicznych;
• czytelne i kompleksowe procedury określania potrzeb i podejmo-

wania realizacji inwestycji;
• odpowiednie zasady i procedury podejmowania decyzji w spra-

wie ustalania priorytetów dla konkurencyjnych inwestycji;
• kluczowe elementy polityki finansowej, określające pożądany 

łączny poziom nakładów inwestycyjnych, najważniejsze wskaź-
niki zadłużenia, pożądaną proporcję finansowania inwestycji ze 
środków bieżących i kredytowych;

• możliwość obserwacji procesu decyzyjnego związanego z plano-
waniem inwestycji publicznych od wstępnego wniosku po osta-
teczne decyzje w sprawie finansowania.
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 WAŻNE

Podstawą opracowania planów inwestycyjnych jest 
określenie technik:

• oceny i ustalania priorytetów potencjalnych inwestycji pu-
blicznych;

• wiązania potrzeb w zakresie inwestycji publicznych z obec-
nymi i przewidywanymi zdolnościami finansowymi;

• określania potrzeb inwestycyjnych, priorytetów i zasobów 
dla celów wewnętrznych i dla instytucji z zewnątrz, jak 
również zarządzania administracyjnym i politycznym pro-
cesem tworzenia i realizacji planu inwestycji publicznych 
i budżetu inwestycyjnego.

Zastosowane w metodzie kryteria pozwalają ocenić najważniej-
sze aspekty realizacji inwestycji, ustalić współzależności po-
między różnymi obiektami (przedmiotami inwestycji), a przez to 
zorganizować proces i ułatwić administracji publicznej podej-
mowanie decyzji zgodnych z potrzebami społecznymi w zakresie in-
frastruktury. Ponadto planowanie inwestycyjne w powiązaniu z jasną 
i przejrzystą analizą zdolności kredytowej będzie służyć również sty-
mulowaniu finansowania infrastruktury miejskiej opartego na długo-
terminowych środkach kredytowych. Może to być osiągane poprzez 
wzmacnianie zdolności zarządzania przez administrację publiczną 
planami inwestycji infrastrukturalnych oraz przekazywanie źródłom 
kapitału informacji o wielkości i terminach potrzeb finansowych w od-
niesieniu do ogólnego planu finansowania, znanych i przewidywa-
nych potrzeb kapitałowych. 

Aby przejść do stadium realizacji, powinien być opracowany 
jednoznaczny proces ustalania, które projekty inwestycyjne uzyska-
ją formalne zatwierdzenie (łącznie z zatwierdzeniem wykorzystania 
funduszy publicznych). Proces powinien być znany wszystkim jego 
uczestnikom, a zasady dotyczące podejmowania decyzji powinny zo-
stać podane w sposób wyraźny. 
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Działalność inwestycyjna jest procesem bardzo skompliko-
wanym, wymagającym uwzględnienia wielu czynników natury 
prawnej, technicznej i ekonomicznej. Przeprowadzenie inwestycji 
zazwyczaj wiąże się ze znacznym wysiłkiem finansowym, pono-
szonym w stosunkowo krótkim czasie. Z drugiej zaś strony skutki 
inwestycji mają z reguły wpływ na funkcjonowanie jednostki przez 
wiele kolejnych lat. 

Powodzenie procesu inwestycyjnego wymaga więc uwzględ-
nienia i respektowania wszystkich wymienionych czynników. Stąd też 
ogromne znaczenie ma rzetelne przygotowanie się do procesu inwe-
stycji i wykonanie dogłębnej analizy techniczno-ekonomicznej oraz 
finansowej. Przystępując do analizowania potencjalnych procesów 
inwestycyjnych, należy rozpocząć od określenia niezbędności reali-
zacji poszczególnych inwestycji. Być może istnieje możliwość zaspo-
kojenia określonych potrzeb jednostki bezinwestycyjnie. 

Należy zbadać, czy istnieją w konkretnym przypadku warunki do 
uzyskania wymaganych efektów w drodze pozainwestycyjnej, np. 
poprzez:
• przeprowadzenie zmian organizacyjnych;
• inne wykorzystanie posiadanych już środków trwałych;
• najem sprzętu;
• leasing;
• kooperację.

Dopiero po przeprowadzeniu takiej wstępnej analizy zapadają 
podstawowe decyzje inwestycyjne. Ich realizacja powinna zapew-
nić osiągnięcie zamierzonego efektu. Rozpatrując konieczność 
przeprowadzenia inwestycji, należy mieć na uwadze, że obowią-
zujące procedury rozpoczynania inwestycji są skomplikowane 
i długotrwałe. 

Kierunki inwestowania można usystematyzować w zależności 
od kolejności rozpatrywania decyzji dotyczącej:
• modernizacji posiadanego majątku trwałego;
• nabycia środków trwałych w miejsce dotychczasowych, zużytych 

technicznie i ekonomicznie;
• nabycia środków trwałych zwiększających zasoby majątkowe 

jednostki.



  
5. Decyzje menedżerskie – podatki, wybór publiczny w gospodarce,  

307

Motywy podejmowania decyzji inwestycyjnych mogą mieć róż-
ne podłoże:
• techniczne – zużycie fizyczne i moralne składników majątkowych;
• ekonomiczne – zużycie ekonomiczne czy dostępność nowych, 

bardziej efektywnych składników majątku;
• marketingowe – sprostanie wymogom i oczekiwaniom rynkowym;
• prawne – określone przepisy nakazują realizację inwestycji np. 

związanych z bhp czy ochroną środowiska.

 Podjęcie decyzji o ewentualnym uruchomieniu inwestycji wy-
maga przeprowadzenia oceny celowości i efektywności inwe-
stycji. Jest to część zasadnicza tego etapu prac. Oceny tej można 
dokonywać w dwóch płaszczyznach: mikro- i makroekonomicznej. 
Odgrywa to szczególną rolę w jednostkach sfery finansów publicz-
nych. Efektywność inwestycji można stwierdzić, analizując inne 
możliwe rozwiązania i porównując je pod kątem ekonomiczno-tech-
nicznym. Efekty inwestycyjne mogą być różne, w zależności od jej 
charakteru, np.: unowocześnienie majątku umożliwiające wzrost pro-
dukcji lub poprawę jakości wyrobów i usług, wzrost wydajności. In-
westycje mogą także przysparzać korzyści niematerialnych, co jest 
szczególnie istotne dla finansów publicznych. Efekty te mogą być 
związane ze zdrowiem, kulturą, bezpieczeństwem itp. Inwestycja jest 
uznawana za celową, gdy pożądany efekt nie może być osiągnięty 
bezinwestycyjnie, a przyjęty kierunek inwestowania jest uzasadnio-
ny. Jednostki sektora finansów publicznych powinny jednak brać pod 
uwagę także czynnik makroekonomiczny. Dlatego rozpoczęcie inwe-
stycji powinno być uwarunkowane oceną jej wpływu na region lub 
całą gospodarkę narodową i możliwych tego skutków. 

 
Podkreślając fakt, że środki inwestycyjne pomimo znacznych wiel-

kości ujętych w budżecie państwa są jednak ograniczone, powstaje 
konieczność rzetelnego planowania i wyboru inwestycji, a gospo-
darowanie środkami musi zapewnić utrzymanie równowagi budżetowej 
jednostki. Decyzje inwestycyjne powinny być realizowane z uwzględ-
nieniem potrzeb różnorodnych grup społecznych we wszystkich sfe-
rach: ekonomicznej, socjalnej, środowiskowej, kulturowej itp.

Analiza finansowa. Rozpoczęcie każdej inwestycji musi być po-
przedzone dogłębną analizą jej opłacalności. Analiza ta może być 
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prowadzona w układzie: przychody – koszty lub wpływy – wydatki. 
Dopiero po oszacowaniu potencjalnych korzyści, jakie jednostka 
może osiągnąć, oraz ocenie związanego z tym ryzyka może zapaść 
decyzja o uruchomieniu procesu inwestycyjnego.

Analiza finansowa polega na opracowaniu prognoz finansowych 
(np. w postaci rachunku zysków i strat, bilansu) oraz oceny finansowej 
inwestycji. Efektem tej analizy jest wskazanie korzyści lub braku korzy-
ści finansowych przedsięwzięcia. Ocena finansowa jest ważna przede 
wszystkim w procesach inwestycyjnych, które nie są wymuszone ze 
względów nieekonomicznych (np. technicznych, prawnych). Przepro-
wadzenie rzetelnej analizy finansowej wpływa wtedy bezpośrednio 
na podjęcie decyzji o rozpoczęciu procesu inwestycyjnego lub też od-
stąpieniu od niego. Ocena finansowa prowadzona jest na podstawie 
kryteriów istotnych dla jednostki. Ich indywidualna ocena i waga dla 
poszczególnych jednostek stanowi pomoc w podjęciu decyzji. 

W literaturze przedmiotu wyróżnia się następujące kryteria:
• czasu,
• efektywności,
• finansowej opłacalności bezwzględnej,
• finansowej opłacalności względnej,
• ryzyka projektu inwestycyjnego.

Rozpatrując kryterium czasu, można analizować np. czas, w ja-
kim zwróci się nakład inwestycyjny lub też kiedy zainwestowany kapitał 
zostanie zwielokrotniony. Decyzja inwestycyjna powinna być podjęta 
w zależności od przyjętych przez jednostkę dopuszczalnych okresów, 
ustalanych z reguły na podstawie dotychczasowych własnych do-
świadczeń inwestycyjnych lub też przykładów innych jednostek.

Kryterium efektywności polega na zbadaniu efektywności in-
westycji, np. na porównaniu stosunku przewidywanego potencjal-
nego wpływu finansowego do wielkości nakładów inwestycyjnych 
w danym okresie. Kryterium to pozwala na stosunkowo obiektywne 
porównanie i ocenę poszczególnych możliwości inwestowania i pod-
jęcie optymalnych decyzji.

Kryterium bezwzględnej opłacalności inwestycji pokazuje 
wartość pieniężną, jaką wygeneruje inwestycja. Z uwagi na fakt, że 
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wpływy obejmują różne okresy, w celu zapewnienia porównywalno-
ści analizę należy prowadzić na podstawie wartości przeliczonych 
(zdyskontowanych) na określony moment czasu – z reguły podję-
cie procesu inwestycyjnego. Dyskontowanie polega na zmniejszaniu 
wartości nominalnych wynikających z prognozy o określony procent, 
tzw. stopę dyskontową. 

Analiza na podstawie kryterium finansowej opłacalności 
względnej stosowana jest z reguły dla porównania różnych projek-
tów inwestycyjnych o różnej wielkości niezbędnych nakładów. Anali-
za wskazuje, ile jednostek wolnej nadwyżki pieniężnej przypada na 
jednostkę nakładów inwestycyjnych.

Kryterium ryzyka projektu inwestycyjnego w zależności od 
rodzaju i wielkości inwestycji obejmuje działania od badania stopy 
zwrotu zainwestowanego kapitału, aż po wpływu na ryzyko funkcjo-
nowania całej jednostki. Specjalistyczne wydawnictwa prezentują 
możliwe wzory i formuły obliczeniowe, służące do ustalenia np. tzw. 
wewnętrznej stopy zwrotu i marginesu bezpieczeństwa.

Plan procesu inwestycyjnego.

Zaangażowanie środków finansowych w proces inwestycyjny za-
wsze powiązane jest z określonym ryzykiem.

 WAŻNE

Warto więc opracować plan przedstawiający:

• zamierzone działania,
• środki służące ich realizacji,
• zamierzone rezultaty,
• wskazanie czynników mogących zagrozić powodzeniu in-

westycji.
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Dokument taki ma na celu przede wszystkim przedstawienie 
skali zadań oraz słabych i dobrych stron projektu, a także szans 
powodzenia. Sam proces jego sporządzenia może już wykazać nie-
wykonalność lub niewypłacalność planowanej inwestycji. Plan powi-
nien prezentować szeroką analizę, zarówno w przekroju techniczno
-organizacyjnym (możliwości, dostępność czynników wytwórczych), 
jak i ekonomiczno-finansowym (wielkość niezbędnych nakładów, pla-
nowane korzyści ekonomiczne, źródła finansowania). Analiza ekono-
miczno-finansowa powinna także obejmować potencjalne korzyści, 
których jednostka nie osiągnie, przystępując do procesu inwestycyj-
nego, a także wpływ planowanego przedsięwzięcia na inne części 
jednostki.

Plan procesu inwestycyjnego jest ważnym narzędziem infor-
macyjnym i decyzyjnym, dlatego powinien być opracowany w spo-
sób ukazujący wszechstronnie wszystkie istotne elementy. Musi być 
także przejrzysty. Nie może być zbyt szczegółowy, gdyż może oka-
zać się niezrozumiały dla decydentów. Prace analityczne mają cha-
rakter ciągły i muszą zapewnić stale aktualną bazę do podejmowania 
wiążących decyzji inwestycyjnych. Powinny opierać się na aktual-
nych danych i uwzględniać możliwe korekty. Istotne jest także to, że 
wszystkie prowadzone analizy muszą zakładać rezerwę na zabez-
pieczenie nieprzewidzianych zmian (np. opóźnienia realizacji prac, 
zmiana wskaźników ekonomicznych, kursów walut).

 Prowadzone prace analityczne zmierzają do zapewnienia ter-
minowego zakończenia inwestycji, z zachowaniem wymogów jako-
ściowych i zgodnie z zaplanowanym budżetem. Naturalnie, inwestor 
chce otrzymać możliwie dużo za swoje określone środki, natomiast 
wykonawca dąży do tego, aby za te środki wykonać jak najmniej. 
Strony muszą jednak tak współpracować, by umowę zawrzeć i wy-
konać. Niezbędna jest więc coraz bardziej wyspecjalizowana wiedza 
dla optymalnego zarządzania procesem inwestycyjnym. Na rynku 
pojawiają się też coraz częściej doradcy specjalizujący się w dziedzi-
nie inwestycji119.

119 Zarządzanie finansami publicznymi – narzędzia zarządzania finansami pu-
blicznymi oraz efektywne sposoby wydatkowania środków publicznych, Kan-
celaria Prezesa Rady Ministrów, MDDP, Warszawa 2014.
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8. Koszt kapitału a decyzje menedżerskie

Stopa zwrotu to stopa, którą spółka musi (powinna) uzyskać ze 
swoich produktów/ projektów / inwestycji, aby utrzymać wartość ryn-
kową jej akcji. 

Podstawowe wzory do obliczania kosztu kapitału.

Wyszczególnienie Formuły

Koszt długu

Kd = kd x (1- T)

gdzie: 
kd – koszt długu
T – stopa podatku dochodowego

Koszt kapitału 
z emisji obligacji

Vo = Po x (1 -  m  x  lo )
                       12    100

gdzie:
Vo – skorygowana wartość rynkowa obligacji
Po – rynkowa cena obligacji
m – liczba miesięcy, które upłynęły od ostatniej wy-
płaty odsetek
Io – stopa oprocentowania obligacji w %

Ko =  O  x (1-tc) x 100
                                  Vo
gdzie:
Ko – koszt kapitału ze sprzedaży obligacji
O – wartość rocznych odsetek od obligacji
Vo - skorygowana wartość rynkowa obligacji
tc – stopa podatku dochodowego

Koszt akcji  
uprzywilejowanych Kau =         dywidenda uprzywilejowana        

           cena bieżąca akcji uprzywilejowanych

Koszt akcji  
zwykłych

Kaz = (  Dz  + g ) x 100
                                     Pz
gdzie:
Dz – wartość rocznej dywidendy wypłaconej w ostat-
nim okresie na akcję zwykłą
Pz – rynkowa cena akcji zwykłej
g – oczekiwana stała stopa wzrostu dywidendy, okre-
ślona na podstawie lat ubiegłych
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Koszt kapitału 
własnego

Model rosnącej dywidendy (model Gordona)

K=  oczekiwana dywidenda w roku następnym  +
cena bieżąca akcji

+ oczekiwana stopa wzrostu dywidendy

Model wyceny aktywów kapitałowych CAPM

CAPM = Rf +βi (Rm – Rf)

gdzie:
Rf – stopa wolna od ryzyka
βi – współczynniki beta
RM – rynkowa stopa zwrotu
(Rm – Rf) – rynkowa premia za ryzyko

Średni koszt kapitału polega na ustaleniu poszczególnych ele-
mentów kapitałów oraz zbadanie struktury kapitału.

 WAŻNE

Średni koszt kapitału = Ku x Uu + Kz x Uz + Kd x Ud + Ko x Uo

gdzie:

Ku, Kz, Ko, Kd – koszt poszczególnych składników kapitałów
Uu, Uz, Uo, Ud – udział poszczególnych składników kapitałów 
w ogólnej sumie jego wartości (w ułamkach)



  
5. Decyzje menedżerskie – podatki, wybór publiczny w gospodarce,  

313

PRZYKŁAD:
Spółka oszacowała koszt kapitału obcego i własnego przy kilku po-
ziomach zadłużenia i otrzymała następujące wyniki:

Udział  
kapitału  
obcego  

w kapitale 
 całkowitym 

w %

Koszt kapitału 
obcego w %

Udział kapitału 
własnego  
w kapitale  

całkowitym w %

Koszt kapitału 
własnego w %

0 8,0 100 13,5

10 8,0 90 14,5

20 8,5 80 15,0

30 10,0 70 16,0

40 12,0 60 18,0

Na podstawie powyższych danych obliczyć średnio ważony koszt 
kapitału spółki. Jaka powinna być struktura kapitałów?

WACC = 0,10 x 8,0% + 0,9 x 14,5% = 13,85%
WACC = 0,20 x 8,5% + 0,80 x 15% = 13,7%
WACC = 0,30 x 10% + 0,70 x 16% = 14,2%
WACC = 0,40 x 12% + 0,60 x 18% = 15,6%

Optymalna struktura kapitału to udział kapitału obcego w kapitale 
całkowitym wynoszący 20%, gdyż wtedy średnio ważony koszt kapi-
tału jest najniższy.
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 WAŻNE

Średnio ważony koszt kapitału

WACC =      Kw      x ke +       Ko       x kd (1 – tc)
                          Kw + Ko             Kw + Ko
gdzie:
Kw – kapitał własny
Ko – kapitał obcy
ke – koszt kapitału własnego
kd – koszt kapitału obcego
tc – stopa podatku dochodowego

PRZYKŁAD: 
Inwestor ma podjąć decyzję co do inwestycji w jedną z 3 spółek. 
Spółki te znajdują się w podobnej sytuacji finansowej, osiągają zyski 
wartości 0,5 mln zł i ponoszą takie samo ryzyko.

Struktura kapitałów w poszczególnych spółkach przedstawia się na-
stępująco:

Kategoria Spółka A Spółka B Spółka C

Zadłużenie - 1,5 2,5

Kapitał własny 4,0 2,8 1,3

Roczna wartość  
dywidendy 0,5 0,35 0,2

Roczne  
oprocentowanie  
kapitału obcego

- 0,15 0,3
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Należy: obliczyć koszt kapitału własnego dla każdej ze spółek oraz 
obliczyć średnio ważony koszt kapitału każdej ze spółek (WACC).

Ke =          wartość roczna dywidendy            x 100
wartość rynkowa kapitału własnego

A: ke = (0,5 / 4,0) x 100 = 12,5%
B: ke = (0,35 / 2,8) x 100 = 12,5%
C: ke = (0,2 / 1,3) x 100 = 15,4%

A: WACC = (0,5 / 4,0) x 100 = 12,5%
B: WACC = [(1,5 / 4,3)x 0,1 + (2,8 / 4,3) x 0,125)] x 100 = 11,627%
C: WACC = [(2,5 / 3,8) x 0,12 + (1,3 / 3,8) x 0,154] x 100 = 13,16%

Średni marginalny koszt kapitału to minimalna stopa zwrotu 
z inwestycji o takim samym ryzyku, jakim jest obciążony podmiot. 
Jest on różnicą między kosztem całkowitym kapitału przy danej struk-
turze kapitału a kosztem kapitału, gdy struktura kapitału zostanie 
zmieniona na skutek podjęcia nowej inwestycji.

 WAŻNE

MCC =      Kw      x ke +       Ko       x kd (1 – tc)
                          Kw + Ko             Kw + Ko
gdzie:
Kw – kapitał własny
Ko – kapitał obcy
ke – koszt kapitału własnego
kd – koszt kapitału obcego
tc – stopa podatku dochodowego
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W celu obliczenia marginalnego kosztu kapitału należy obliczyć 
punkty progowe, czyli poziom finansowania, przy którym średniowa-
żony koszt kapitału wzrasta na skutek wzrostu jednego z jego kom-
ponentów.

 WAŻNE

Ppi =    Tfi  
                                                     Psi
gdzie:
Ppi – punkt progowy zmiany linii kosztu kapitału na skutek 
zmiany kosztu danego źródła kapitału
Tfi – całkowita kwota finansowania z danego źródła
Psi – udział danego źródła kapitału w docelowej strukturze ka-
pitału

W celu obliczenia MCC należy:

• określić koszt każdego składnika kapitału i jego kwotę możliwą do 
uzyskania przy danym koszcie,

• obliczyć punkty progowe dla każdego źródła kapitału,
• obliczyć marginalny koszt kapitału,
• obliczyć linię średnio ważonego marginalnego kosztu kapitału,
• sporządzić wykres porównujący IRR i WMCC, umożliwiający 

podjęcie decyzji co do wyboru inwestycji /projektu.
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9. Pytania testowe

1.  Kapitałem realnym przedsiębiorstwa jest:
a)  kapitał rzeczowy,
b)  kapitał finansowy,
c)  kapitał organizacyjny,
d)  kapitał ludzki.

2.  Funkcja alokacyjna finansów publicznych:
a) może być realizowana za pomocą udzielanych przez państwo 

kredytów
b) nie może być realizowana za pomocą dotacji podmiotowych 

z budżetu państwa,
c) polega na rozdzielaniu pieniądza za pomocą zasiłków i zapo-

móg między obywateli,
d) żadne z powyższych.

3.  W przypadku wspólnych zasobów:
a) występuje konkurencja w konsumpcji i nie występuje możli-

wość wyłączenia z konsumpcji,
b) występuje konkurencja w konsumpcji i występuje możliwość 

wyłączenia z konsumpcji,
c) nie występuje konkurencja w konsumpcji i nie występuje moż-

liwość wyłączenia z konsumpcji,
d) nie występuje konkurencja w konsumpcji i nie występuje moż-

liwość wyłączenia z konsumpcji.

4.  W przypadku dóbr społecznych:
a) państwo jako jedyne ma możliwość ich finansowania,
b) istnieje możliwość wyboru rodzaju finansowania między pu-

blicznym a prywatnym,
c) państwo nie ma nigdy możliwości ich finansowania i społe-

czeństwo samo musi je sobie dostarczać,
d) żadne z powyższych.
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5.  W przypadku dóbr klubowych:
a) występuje konkurencja w konsumpcji i nie występuje możli-

wość wyłączenia z konsumpcji,
b) występuje konkurencja w konsumpcji i występuje możliwość 

wyłączenia z konsumpcji,
c) nie występuje konkurencja w konsumpcji i nie występuje moż-

liwość wyłączenia z konsumpcji,
d) nie występuje konkurencja w konsumpcji i nie występuje moż-

liwość wyłączenia z konsumpcji.

6.  Rozchodami budżetu państwa są:
a)  środki ze sprzedaży papierów wartościowych skarbu państwa,
b)  subwencje dla samorządów terytorialnych,
c)  wpłaty do budżetu UE,
d)  środki z prywatyzacji przeznaczone na finansowanie reformy 

systemu ubezpieczeń społecznych.

7. Do podstawowych funkcji finansów publicznych według 
R. Musgrave’a należą funkcje:

a)  fiskalna, alokacyjna, stabilizacyjna
b)  alokacyjna, redystrybucyjna, stabilizacyjna
c)  stymulacyjne, gospodarcze, społeczne
a)  fiskalna, alokacyjna, stabilizacyjna, 
b)  alokacyjna, redystrybucyjna, stabilizacyjna,
c)  stymulacyjne, gospodarcze, społeczne.

8. W gospodarce rynkowej finanse publiczne między innymi 
obejmują:

a)  budżet państwa, budżety przedsiębiorstw, 
b)  budżet państwa, budżety jednostek samorządu terytorialnego 

(JST),
c) budżety gospodarstw domowych, budżety JST,
d)  ubezpieczenia społeczne, ubezpieczenia gospodarcze.

9.  Jednostki samorządu terytorialnego (JST) mogą zaciągać 
pożyczki w formie:

a)  kredytów bankowych i bonów skarbowych, 
b)  obligacji komunalnych i biletów skarbowych,
c)  obligacji komunalnych i kredytów bankowych,
d)  akcji komunalnych i obligacji komunalnych.
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10. Sektor finansów publicznych to:
a)  czynności gromadzenia i wydatkowania środków publicznych, 
b)  zbiór norm prawnych określających podmioty gromadzące i wy-

datkujące środki publiczne, ich formę organizacyjną oraz zasa-
dy prowadzenia przez nie publicznej gospodarki finansowej, 

c)  podmioty gromadzące i wydatkujące środki publiczne, 
d)  dobór źródeł i metod gromadzenia oraz kierunków i sposobów 

realizacji wydatków publicznych dla osiągnięcia celów spo-
łecznych i gospodarczych ustalonych przez właściwe organy 
publiczne.

11. Polityka fiskalna to:
a)  czynności gromadzenia i wydatkowania środków publicznych, 
b)  dobór źródeł i metod gromadzenia oraz kierunków i sposobów re-

alizacji wydatków publicznych dla osiągnięcia celów społecznych 
i gospodarczych ustalonych przez właściwe organy publiczne,

c)  zbiór norm prawnych określających podmioty gromadzące i wy-
datkujące środki publiczne, ich formę organizacyjną oraz zasa-
dy prowadzenia przez nie publicznej gospodarki finansowej, 

d)  podmioty gromadzące i wydatkujące środki publiczne.

12.  Za politykę fiskalną odpowiada przede wszystkim:
a)  parlament,
b) Rada Polityki Pieniężnej,
c)  rząd.

13.  Metoda pośrednia realizacji funkcji ekonomicznych pań-
stwa polega na kształtowaniu przez państwo:

a)  stopy procentowej,
b)  stopy podatkowej,
c)  zasad amortyzacji środków trwałych,
d)  wszystkich powyższych instrumentów ekonomicznych.

14.  Głównymi instrumentami realizacji funkcji redystrybucyj-
nej przez państwo są:

a)  system podatkowy i wydatki budżetowe,
b)  stopy oprocentowania,
c)  stopa redyskontowa,
d)  żadna z powyższych odpowiedzi.
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15.  Agresywna optymalizacja podatkowa to:
a)  unikanie opodatkowania, tj. dokonywanie czynności, których 

głównym lub jednym z głównych celów jest osiągniecie ko-
rzyści podatkowej, sprzecznej w danych okolicznościach 
z przedmiotem lub celem ustawy podatkowej lub jej przepisu, 
a sposób działania jest sztuczny,

b)  schematy postępowania, faktyczne stosowane przez przed-
siębiorców lub potencjalnie możliwe do zastosowania w celu 
uniknięcia opodatkowania podatkiem CIT; inaczej mówiąc, 
schematy unikania opodatkowania lub schematy agresywnej 
optymalizacji podatkowej,

c)  sposób na minimalizowanie obciążeń podatkowych, zarówno 
w sposób legalny, częściowo legalny, jak i nielegalny,

d)  wszystkie powyższe opisy są poprawne.

16.  Państwowy dług publiczny obejmuje:
a)  wyłącznie zobowiązania sektora JST oraz agencji i funduszy 

celowych JST i skarbu państwa,
b)  zobowiązania sektora finansów publicznych z tytułu wyemi-

towanych papierów wartościowych, zaciągniętych kredytów 
i pożyczek oraz przyjętych depozytów i wymagalnych zobo-
wiązań jednostek budżetowych,

c)  zobowiązania sektora finansów publicznych z tytułu wyemito-
wanych papierów wartościowych oraz zaciągniętych kredytów 
i pożyczek. 

17.  Działania wspierające bezpieczeństwo finansów publicznych: 
a)  określanie kierunków polityki budżetowej, w tym wyznaczanie 

kwoty maksymalnych wydatków zgodnych ze stabilizującą re-
gułą wydatkową oraz ścieżki dochodzenia do średniookreso-
wego celu budżetowego (MTO),

b)  monitorowanie stanu finansów publicznych, w szczególności 
poziomu deficytu budżetu państwa, ryzyka przekroczenia pro-
gów ostrożnościowych i wartości referencyjnych zdefiniowa-
nych w regulacjach krajowych i UE oraz ewentualne wdraża-
nie mechanizmów sanacyjnych, 

c)  opracowywanie regularnych sprawozdań i informacji z wyko-
nania budżetu państwa, 

d)  wszystkie powyższe odpowiedzi.
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18.  Finanse publiczne według współczesnej teorii finansów:
a) zajmują się badaniem nie tylko operacji na funduszach pu-

blicznych, ale także próbują wyjaśnić zagadnienia ekonomicz-
ne, społeczne i polityczne operacji przeprowadzanych w ca-
łym sektorze finansów publicznych,

b)  to subdyscyplina mikroekonomii, której przedmiotem jest ba-
danie wpływu decyzji władz publicznych w zakresie systemów 
podatkowych, ekonomiki opodatkowania oraz programów wy-
datkowych na równowagę zachodzącą na rynkach czynników 
produkcyjnych oraz rynkach towarów i usług, 

c)  to subdyscyplina makroekonomii, której przedmiotem jest ba-
danie wpływu decyzji władz publicznych w zakresie wyłącznie 
polityki budżetowej na redystrybucje dochodu narodowego,

d)  wszystkie odpowiedzi są błędne.

19.  System finansowy państwa to:
a)  układ podmiotowy źródeł przychodów, wpływów z prywatyza-

cji i dochodów z opłat,
b)  zespół instytucji prawnych połączonych w sposób celowy i lo-

giczny w całość, służący gromadzeniu środków pieniężnych 
i ich wydatkowaniu,

c)  zbiór wszystkich podatków i opłat oraz regulacji dotyczących 
ich poboru,

d)  wszystkie odpowiedzi są poprawne.

20.  Metoda bezzwrotności polega na:
a)  bezzwrotnym i nieodpłatnym przekazywaniu zasobów pienięż-

nych określonym podmiotom gospodarującym, bez obowiąz-
ku wzajemnego świadczenia; są to transfery mające postać 
emerytur, rent, subwencji, zasiłków,

b)  na gromadzeniu i rozdzielaniu zasobów pieniężnych na okre-
ślony czas, po którym następuje zwrot i są to strumienie 
o charakterze kredytowym. Metoda ta ma zastosowanie do 
przedsiębiorstw, ponieważ specyfika prowadzonej przez nie 
działalności gwarantuje spłatę kredytu,

c)  nieodpłatnym przekazywaniu zasobów pieniężnych wyłącznie 
JST, bez obowiązku wzajemnego świadczenia,

d)  wszystkie odpowiedzi są poprawne.
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Podsumowanie
Ekonomia menedżerska ma charakter interdyscyplinarny, łączy 

w sobie wiedzę z zakresu mechanizmów funkcjonowania współcze-
snej gospodarki z zagadnieniami związanymi z zarządzaniem przed-
siębiorstwami komercyjnymi i instytucjami publicznymi. 

Obejmuje swym zakresem:
• podstawowe zasady ekonomii w wymiarze makro jak i mikro,
• planowanie strategiczne, marketing oraz analizę rynków,
• zasady zarządzania przedsiębiorstwem w strategicznych jego 

obszarach,
• ryzyka w działalności gospodarczej i metody jego ograniczania,
• istotę analizy ekonomiczno-finansowej przedsiębiorstw oraz oce-

nę efektywności finansowej realizowanych inwestycji.
Ekonomia menedżerska zajmuje się zatem analizą procesu podej-

mowania decyzji przez menedżerów, z wykorzystaniem narzędzi sto-
sowanych w ekonomii. Kategorie ekonomiczne wykorzystywane przez 
menedżerów to m.in. popyt, koszty, monopol, konkurencja doskonała, 
alokacja zasobów, dylematy decyzyjne, analiza efektywności projek-
tów inwestycyjnych, zarządzanie i decydowanie publiczne itp. 

Takie podejście uczy sprawnego kierowania zespołem, jak i wy-
korzystywania w praktyce analiz ekonomicznych i efektywnej organi-
zacji zasobów instytucji. 

Celem ekonomii menedżerskiej jest analiza najważniejszych pro-
blemów decyzyjnych podejmowanych w sektorze prywatnym i pu-
blicznych oraz przedstawienie zasad analizy ekonomicznej pozwala-
jących podejmować optymalne decyzje z perspektywy efektywności 
i racjonalności gospodarowania. 

Obejmuje swym zakres proces podejmowania decyzji w oparciu 
o ograniczone zasoby w kontekście zarządzania firmą, jak i instytucją 
(organizacją) sektora publicznego, w tym także samym sektorem pu-
blicznym i decyzjami podejmowanymi w ramach realizowanej polityki 
fiskalnej i monetarnej. 
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Wstęp
Case study jest opisem realnego problemu (przypadku), po-

zwalającym poznać istotę opisywanego zagadnienia (problemu) 
oraz sformułować praktyczne wnioski co do przyczyn i rezultatów 
jego przebiegu (czy źródeł problemu lub opisywanego procesu), 
z uwzględnieniem wpływu otoczenia mikro i makroekonomicznego 
na  opisywanych przypadek (problem). 

Jest to  metoda badania, polegającą na wszechstronnym opisie 
pewnej zbiorowości lub jednostki, do którego przystępuje się bez 
wstępnych hipotez (pytań badawczych). Pytania / hipotezy mogą po-
jawić się pod koniec opisu danego przypadku, nie jako założenie, ale 
efekt końcowy analizy. Studium przypadku to także nauka poprzez 
analizę wykonania konkretnego projektu (analizy zagadnienia).

Studium przypadku jest opisem procesu (problemu) i oparty jest 
o podział treści na trzy fundamentalne elementy: wprowadzenie 
w istotę problemu; rozwinięcie oraz wnioski.

Prezentowane studia przypadków pisane są w formie opowieści 
– czytelnik jest osobą mającą rozwiązać (zrozumieć) dany problem 
(przeprowadzić analizę). W każdym studium przypadku jest prowa-
dzony przez całą historię do celu, który został wyznaczony na etapie 
przygotowania. 

Każdy opis przypadku oparty jest o podział treści na trzy funda-
mentalne elementy:
• Początek => wprowadzenie w istotę problemu
• Rozwinięcie => analiza problemu „krok po kroku”
• Zakończenie => wnioski, uzyskane efekty /rezultaty – identyfi-

kacja celu /sformułowanie tezy/ uzyskanego dzięki analizie case 
study.

https://pl.wikipedia.org/wiki/Hipoteza
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Jako metoda edukacyjna, case studies mogą być wykorzystywa-
ne przy kształtowaniu u studentów następujących umiejętności nie-
zbędnych w ich późniejszym życiu zawodowym: 
• rozpoznawanie kluczowych dla danej sytuacji problemów oraz 

ich kategoryzowanie, 
• rozumienie i interpretowanie danych, 
• rozdzielanie faktów od opinii, 
• myślenie krytyczne i analityczne, 
• rozumienie i ocena relacji interpersonalnych, 
• formułowanie własnych sądów, 
• przekazywanie własnych poglądów, pomysłów i opinii / rozwią-

zań, 
• podejmowanie decyzji oraz obrona tychże decyzji przed krytyką 

ze strony innych uczestników procesu decyzyjnego
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Studium przypadku 1.

Wpływ zmian cen  
na sprzedaż i zysk

WPROWADZENIE

Podstawą decyzji zmierzających do wyboru celów sprzedażo-
wych firmy oraz strategii ich realizacji musi być analiza czynników 
otoczenia oddziałujących na przedsiębiorstwo oraz analiza zasobów 
firmy. Przedsiębiorstwo musi analizować możliwości działania oraz 
zagrożenia, natomiast zasoby zgromadzone wewnątrz przedsiębior-
stwa muszą być analizowane z punktu widzenia ich mocnych i sła-
bych stron.

Programowanie cen polega na opracowaniu założeń polityki 
i ustaleniu zasad kalkulacji cen. Prawie wszystko, co ma wartość, 
można oszacować za pomocą ceny, dlatego jest ona miernikiem po-
wszechnie używanym w wymianie.

Polityka cen nakreśla ogólne podstawy do ustalania cen i może 
być zorientowana na zysk, wzrost sprzedaży, na utrzymanie status 
quo lub zapewnienie przedsiębiorstwu przetrwania. 

Oprócz polityki cen, decyzje cenowe determinowane są przez na-
stępujące grupy czynników:
• cele przedsiębiorstwa
• cele marketingowe
• pozostałe składniki marketingu mix
• koszty, preferencje nabywców
• oczekiwania uczestników kanału dystrybucyjnego
• konkurencję
• przepisy prawne i administracyjne.

https://adserwer.xwords.pl/st.js?t=c&c=565&w=marketingu&s=7
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Jak określić politykę cenową? 
Polityka cenowa to zbiór zasad, którymi powinna się kierować 

firma podczas ustalania ceny za produkt lub usługę.

UWAGA

Kluczowy wpływ na taką cenę ma kilka czynników:

1. Koszt produkcji
2. Wartość oferowanego produktu lub usługi.
3. Zapotrzebowanie na dany produkt lub usługę.
4. Konkurencja rynkowa.

Podstawowe rodzaje polityk cenowych, które możemy wy-
różnić to:

Polityka cen zorientowana na popyt – koncentruje się na ocze-
kiwaniach konsumenta oraz jego zdolnościach finansowych. Bardzo 
ważne jest w tym przypadku zastanowienie się na jakiej grupie klien-
tów nam zależy najbardziej: tych, którzy oczekują przede wszystkim 
niskich cena, czy na przykład tych, dla których najważniejsze są pre-
stiż marki oraz jakość produktu i obsługi.

 
Polityka cen zorientowana na koszty – cena jest określana na 

podstawie ponoszonych kosztów, przy jednoczesnym założeniu, że 
sprzedaż produktu musi generować zysk.

 
Polityka cen zorientowana na konkurencję – ten rodzaj polity-

ki polega na ustalaniu cen w oparciu o ceny podobnych produktów 
u konkurencji. W tym celu niezbędne jest monitorowanie, analizowa-
nie oraz dostosowanie się do cen rywali. Niezmiernie ważne jest tak-
że podkreślanie cech wyróżniających naszą ofertę, aby przekonać 
klientów o jej wyższości nad innym i. Dzięki specjalnym narzędziom 
do monitoringu cen można uprościć ten proces, a samo zarządzanie 
cenami zautomatyzować według naszych wytycznych.



Studium przypadku 1. Wpływ zmian cen na sprzedaż i zysk 

347

Strategia cenowa ma na celu określenie optymalnej ceny pro-
duktu, aby osiągnąć zamierzone cele. Ze względu na szczególną 
dynamikę rynku e-commerce bierzemy pod uwagę nie tylko koszt 
produktu i oczekiwany zysk, ale też takie czynniki jak bieżąca sy-
tuacja branżowa, trendy cenowe, warunki ekonomiczne, popyt, czy 
działania konkurencji.

 
Umiejętnie wykorzystane strategie cenowe przyczyniają się m.in. 

do zwiększenia sprzedaży, zysku, optymalizacji stanów magazyno-
wych, czy zwiększania wpływów rynkowych.

 
Przykładowe rodzaje strategii cenowych:
 
Strategia ujęcia cenowego – technika ta polega na zapisie ceny 

w taki sposób, by wydawała nam się bardziej atrakcyjna. Przykłado-
wo, odjęcie kilku groszy od pełnej ceny (99,99 zł lub 99,97 zł zamiast 
100 zł) sprawia, że kwota wydaje nam się zdecydowanie niższa niż 
w rzeczywistości. Podobny efekt można uzyskać, stosując skrócony 
zapis pełnych cen – np. 30 zł zamiast 30,00 zł. Pomimo, że kwota jest 
dokładnie ta sama, mamy wrażenie, że to oferta z większą ilością zer 
jest droższa.

 
Strategia cen prestiżowych – strategia, którą wykorzystują firmy 

oferujące produkty luksusowe lub limitowane. Wysoka cena świad-
czy o szczególnie wysokiej jakości produktu oraz zapewnia klientom 
poczucie elitarności z tytułu posiadania czegoś elitarnego.

 
Strategia neutralnych cen – popularna strategia dążąca do 

osiągnięcia jak najlepszej relacji jakość/cena danego produktu. Prze-
znaczona dla średniej klasy artykułów oraz tańszych substytutów 
prestiżowych dóbr. Wyróżnia ją wysoka standaryzacja towaru, stabil-
ne ceny oraz zróżnicowany popyt.

 
Strategia niskich cen – oferowanie produktu w niższej cenie 

niż reszta branży. Strategię tę wyróżnia duża sprzedaż przy ograni-
czonej marży, co zapewnia dynamiczny wzrost udziału w rynku oraz 
stworzenie w oczach konsumentów wizerunku taniej firmy.
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Cross-selling – to bardzo skuteczna taktyka, która polega na 
sprzedawaniu produktów „bazowych” po okazjonalnej cenie, przy 
jednoczesnym proponowaniu klientom artykułów komplementarnych 
o wysokiej marży. Dobrym przykładem tej strategii są wszelkiej ma-
ści gadżety, np. telefon + etui, klawiatura + myszka, itp. Dzięki temu 
sprzedawca może nadrobić mniejszy zysk z głównego produktu na 
sprzedaży dodatkowych akcesoriów. 

Elastyczność popytu i podaży

Elastyczność to wrażliwość popytu i podaży na czynniki na nie 
wpływające. Elastyczność informuje nas o ile procent zmieni się po-
pyt lub podaż jeżeli cena, dochód czy inny czynnik zmieni się o 1%. 
Cenowa elastyczność podaży to reakcja wielkości podaży na zmianę 
ceny. Miarą cenowej elastyczności podaży jest elastyczność punkto-
wa (określa poziom elastyczności w każdym punkcie krzywej podaży 
przy założeniu, że zmiany cen są bardzo małe) oraz elastyczność 
łukowa, która mierzy poziom elastyczności między punktami na krzy-
wej podaży. 

 WAŻNE

Miarą elastyczności punktowej jest poniższy współczyn-
nik cenowej elastyczności podaży:

Es = [Δs : s] : [Δp : p]

gdzie:

Es – współczynnik cenowej elastyczności podaży; 
Δs – przyrost lub spadek podaży na skutek zmiany ceny; 
s – dotychczasowa wielkość podaży przy cenie p; 
Δp – zmiana (przyrost lub obniżenie) ceny danego dobra,
p – to dotychczasowa cena danego dobra.
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 WAŻNE

Wzór do liczenia elastyczności łukowej:
    S2 –  S1          P1 – P2

Es = ------------- :    -------------------
      S1 + S2            P1 + P2

gdzie:

S2 – podaż po zmianie; 
S1 – podaż przed zmianą; 
P1 – cena przed zmianą; 
P2 – cena po zmianie

Współczynnik cenowej elastyczności podaży może przyjmo-
wać wartości od (0; ∞). Wyróżniamy:

Es → ∞ – podaż jest doskonale elastyczna (przy tej samej cenie 
można liczyć na nieskończenie duże przyrosty podaży).

Es = 0 – podaż sztywna (wzrost lub spadek ceny nie wywołuje 
żadnych zmian w wielkości podaży). 

Najczęściej mamy do czynienia z następującymi przypadkami:
• Es > 1 – podaż elastyczna, tzn. zmiana ceny o 1% powoduje 

zmianę podaży o więcej niż 1%;
• Es < 1 – podaż nieelastyczna, tzn. zmiana ceny o 1% powoduje 

zmianę podaży o mniej niż 1%;
• Es = 1 – podaż proporcjonalna, tzn. procentowa zmian podaży 

jest taka sama jak procentowa zmian ceny.
  
Cenowa elastyczność popytu – to stopień reakcji popytu na 

określone dobro (usługę) na zmianę ceny tego dobra (usługi). Jej 
miarą jest współczynnik cenowej elastyczności popytu, który infor-
muje nas, o ile procent zmieni się wielkość popytu, jeśli cena zmieni 
się o 1 procent. 
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 WAŻNE

Współczynnik cenowej elastyczności popytu w punkcie:
           Δd     Δp
Ed =  ----- : -----
          d         p

Współczynnik łukowy elastyczności cenowej popytu:
         d2 – d1          p1 – p2

Ed = ---------------  :   --------------
          d1 +d2           p1 + p2

gdzie:
d2 – popyt po zmianie;
d1 – popyt przed zmianą;
p1 – cena przed zmianą;
p2 – cena po zmianie.

Rodzaj popytu Opis Prezentacja  
graficzna

Proporcjonalny
Ep=1

Procentowa zmiana wielkości 
popytu jest taka sama jak 
procentowa zmiana ceny    
(np. odzież, opłaty, potrzeby 
standardowe)

  

Elastyczny
Ep>1

Zmiana wielkości popytu jest 
większa niż zmiana ceny 
o 1%
(np. pralka, lodówka, TV – 
dobra konsumpcyjne)

▶

▶

▶

▶
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Nieelastyczny
Ep<1

Zmiana wielkości popytu jest 
mniejsza niż zmiana ceny 
o 1%. Popyt jest mało czuły 
na zmianę ceny 
(np. dobra podstawowe)

Sztywny
Ep=0

Wielkość popytu nie reaguje 
na zmianę ceny
(dobra niezbędne do życia – 
chleb, leki itp.)

Doskonale
Elastyczny
Ep →∞

Przy danej cenie wielkość 
popytu może przybierać do-
wolne rozmiary 
(np. dobra luksusowe – 
jachty, biżuteria, luksusowe 
samochody)

PRZYKŁAD: 
Cenowa elastyczność popytu.

Załóżmy, że zmiana popytu jest wyrażona za pomocą funkcji ilo-
ści towaru q, jaki może zostać wchłonięty przez rynek, a jego ceną 
jednostkową jest p. Wrażliwość zmian popytu na zmianę cen dóbr 
mierzymy przy pomocy elastyczności funkcji q (p). Jej wartość (dla 
konkretnej wartości ceny) nazywa się współczynnikiem elastyczności 
cenowej popytu.

Dokonując linearyzacji funkcji q (p), czyli zakładając, że zmiana 
funkcji q ma, przynajmniej lokalnie, charakter liniowy, widzimy, że ela-

▶

▶

▶

▶

▶

▶



Ekonomia menedżerska  
Część II – Studia przypadków

352

styczność cenowa popytu to stosunek względnej (procentowej) zmia-
ny popytu do względnej (procentowej), (małej), zmiany ceny.

Jeśli ustalimy argument p, to przy takim założeniu współczynnik ela-
styczności Ec (definiowany jako wartość elastyczności w punkcie p) okre-
śla, o ile procent zmieni (zmniejszy lub zwiększy) się popyt na dane dobro 
w przypadku, gdy jego cena zmieni się (wzrośnie lub spadnie) o 1%.

PRZYKŁAD: 
Załóżmy, że p jest ceną towaru, zaś q oznacza popyt na dany towar 
(ilość towaru, jaka może być wchłonięta przez rynek). Niech cena po-
czątkowa towaru wynosi p0 = 30 złotych, następnie cena ta została 
zwiększona o ∆p = 6 złotych. Względna zmiana ceny wynosi zatem:
∆p : p = 6 : 30 = 20%

Następnie załóżmy, że cenie p0 = 30 odpowiada popyt q = 200 jed-
nostek towaru, a cenie zwiększonej o 6 jednostek od pozycji wyj-
ściowej, czyli p + ∆p = 36 odpowiada popyt q + ∆q = 190 jednostek 
towaru, stąd mamy ∆q = -10, zatem względna zmiana popytu wynosi:
∆q : q = - 10 : 200 = - 5%

Załóżmy, że popyt jest funkcją liniową. Elastyczność cenowa będzie 
równa:
(∆q : g) : (∆p : p) = - ¼ 

Zatem wzrost (spadek) ceny o 1% spowoduje zmniejszenie popytu 
(zwiększenie) o 25% => |Ec| < 1

Krzyżowa (mieszana) elastyczność popytu mierzy zmianę 
wielkości popytu na jeden towar wywołaną zmianą ceny innego to-
waru. Jest to stosunek względnej zmiany popytu na dane dobro 
do względnej zmiany ceny innego dobra, pozostającego z nim 
w związku substytucyjnym lub komplementarnym (albo stosunek 
odpowiednich procentowych zmian tych wielkości). Mieszana ela-
styczność cenowa popytu informuje, o ile procent zmieni się popyt na 
dobro a, jeśli cena dobra b zmieni się o 1%. Współczynnik mieszanej 
cenowej elastyczności popytu wyraża stopień reakcji popytu na dane 
dobro na zmiany cen innych dóbr. Poziom współczynnika Ed (ela-
styczności popytu na dobro a względem ceny dobra b) zależy od 

https://mfiles.pl/pl/index.php/Popyt
https://mfiles.pl/pl/index.php/Elastyczno%C5%9B%C4%87_popytu
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charakteru i siły związku między dwoma dobrami, które z reguły są 
dobrami pokrewnymi, tzn. komplementarnymi lub substytucyjnymi. 

 WAŻNE

Współczynnik mieszanej elastyczności cenowej popytu 
przyjmuje wartości zawarte w przedziale (0,+∞).

Eda = ± (Δda: da) : (Δpb : pb)

gdzie:

Eda(pb) – mieszana elastyczność cenowa popytu (współczyn-
nik elastyczności popytu na dobro a względem dobra b),
Δda : da – procentowa zmiana popytu na dobro a,
Δpb: pb – procentowa zmiana ceny dobra b.

Najważniejszym elementem determinującym mieszaną elastycz-
ność cenową popytu jest intensywność związku subsydiarności lub 
komplementarności łączącego dane dobra. Im mocniejszy jest ten 
związek, tym większa będzie elastyczność. 

Ogólnie mieszana elastyczność cenowa popytu może być:
• dodatnia – gdy wzrost ceny dobra b powoduje wzrost popytu na 

dobro a – przypadek dóbr substytucyjnych;
• ujemna – gdy wzrost ceny dobra b powoduje spadek popytu na 

dobro a – przypadek dóbr komplementarnych;
• zerowa – gdy dobro a jest obojętne względem dobra b.

Rodzaje mieszanej elastyczności cenowej popytu:
• proporcjonalny Ed = 1,
• elastyczny Ed > 1,
• nieelastyczny 0 < Eda < 1,
• sztywny Ed = 0,
• doskonale elastyczny Ed →+∞

https://mfiles.pl/pl/index.php/Zmiana
https://mfiles.pl/pl/index.php/Dobro
https://mfiles.pl/pl/index.php/Dane
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Mieszaną (krzyżową) elastyczność popytu wykorzystujemy w ana-
lizie rynku, planowaniu zysku firmy oraz kształtowaniu polityki cenowej.

Dochodowa elastyczność popytu to stosunek względnej (pro-
centowej) zmiany rozmiarów popytu na określone dobro względem 
(procentowej) zmiany dochodu. Określana jest ona także jako sto-
sunkowy wzrost wielkości popytu na dany towar wywołany sto-
sunkowym wzrostem naszego dochodu.

 WAŻNE

Dochodowa elastyczność popytu:

Ed = (∆w : w) : (∆d : d)

gdzie:

w(d) – ilość towaru, jaki może wchłonąć rynek w zależności od 
dochodu konsumenta d.

Znajomość elastyczności dochodowej popytu jest niezbędna do 
prognozowania zmian w strukturze popytu konsumpcyjnego, zacho-
dzących pod wpływem wzrostu gospodarczego (wzrostu zamożności).
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 UWAGA 

PARADOKSY

Zwykle wielkość popytu i podaży kształtuje się wedle zasad 
prawa popytu i podaży. Występują jednak sytuacje, gdy cena 
w stosunku do popytu i podaży reaguje w odwrotny sposób. 
Takie zjawiska obserwujemy, gdy dochodzi do efektu Giffena, 
Veblena spekulacyjnego czy owczego pędu.

1. Paradoks Giffena - dotyczy konsumentów o niskich do-
chodach oraz dóbr niższego rzędu, które nazywane są do-
brami Giffena. Paradoks ten mówi, że mimo wzrostu ceny 
danego produktu, np. chleba, popyt na dane dobro również 
rośnie, jednocześnie maleje liczba  dokonywanych zaku-
pów innych dóbr żywnościowych, takich jak np. mięso.

2. Paradoks Veblena - obserwujemy w przypadku konsu-
mentów osiągających wysokie dochody, zainteresowanych 
dobrami luksusowymi. Tak samo, jak w przypadku para-
doksu Giffena, wraz ze wzrostem ceny produktu wzrasta 
popyt, jednak głównie ze względów snobistycznych.

3. Efekt spekulacyjny - w tym przypadku popyt na dane do-
bro wzrasta wraz z wyższą ceną, ponieważ konsument jest 
przekonany, że cena ta będzie w przyszłości dalej rosła.

4. Efekt owczego pędu - polega na wzroście popytu na 
dane dobro ze względu na pojawiającą się modę. Konsu-
menci kupują produkty wybierane przez innych, ponieważ 
chcą ich naśladować bądź utożsamiać się z nimi. Efekt ten 
świetnie wykorzystał Steve Jobs, wykorzystując go dla po-
trzeb biznesowych. Odpowiednie techniki marketingowe 
wywołały modę na posiadanie iPhone’a i za sprawą efektu 
owczego pędu wzrósł popyt na ten produku.
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ROZWINIĘCIE

Na kształt poziomu zysku wpływa odpowiednio prowadzona poli-
tyka cen, która powinna uwzględniać:

• cele jakie podmiot chce przy pomocy cen uzyskać,
• oczekiwania nabywców co do poziomu ceny,
• koszty wytworzenia i zbytu produktu (usług),
• konkurencję na rynku.

Poprzez odpowiednia politykę cen firma chce osiągnąć:
• taką wielkość zysku, która zapewni właściwą rentowność zaan-

gażowanych kapitałów,
• taką wielkość sprzedaży, która zapewni właściwy udział w rynku 

i wpłynie na globalną kwotę zysku,
• kształtowanie odpowiedniego image firmy wśród nabywców, któ-

ry tworzy opinie o dobrej jakości produktu (usługi),
• osiągnięcie przewagi nad konkurencją, którą zapewni niższa 

cena własnego produktu od substytutów konkurentów,
• osiągnięcie przewagi nad konkurencją, poprzez dostosowanie 

się ceny oferowanego produktu do ofert konkurencji, przy prze-
wadze cech jakościowych własnego produktu.

Wybór celów jakie podmiot chce zrealizować przy pomocy cen, 
stanowi koncepcję jego działania, od której będą zależały jego wyni-
ki finansowe.
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 WAŻNE

Koszty wytworzenia i zbytu produktu stanowią dolną gra-
nicę decyzji cenowych.
Generalną zasadą jest ustalanie ceny powyżej kosztów.
Gdy cena ta nie jest akceptowana przez odbiorców, należy 
dążyć do obniżki kosztów.
Przy ustalaniu cen należy również dokładnie rozpoznać ry-
nek i działających na nim konkurentów.

W warunkach gospodarki rynkowej cena ulega częstym zmia-
nom, tzn. jest elastyczna. Cenę można zmieniać (podwyższać lub 
obniżać), realizując przez to określone cele. Miarą reakcji nabywców 
na zmiany cen jest elastyczność cenowa popytu. Popyt może być 
cenowo elastyczny lub nieelastyczny. 

W sytuacji, gdy zmiana ceny o 5% powoduje ponad 5% zmia-
nę popytu, wówczas mamy do czynienia z popytem elastycznym ce-
nowo. Gdy zaś 5% zmiana ceny wywołuje mniejszą niż 5% zmianę 
popytu – popyt jest nieelastyczny cenowo. Zatem gdy popyt jest ela-
styczny cenowo, obniżenie ceny zwiększy przychód ze sprzedaży, 
natomiast podwyższenie ceny zwiększy przychód ze sprzedaży, gdy 
popyt jest nieelastyczny cenowo.
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Wpływ elastyczności ceny na poziom przychodu firmy.

Lp. Obliczenia
Popyt 

elastyczny 
cenowo

Popyt  
nieelastyczny 

cenowo

1.
2.
3.

4.
5.
6.
7.
8.

9.

10.
11.
12.
13.
14.

15.

Cena dotychczasowa usługi w zł
Dzienna sprzedaż w szt.
Wartość dziennego przychodu 
w zł

WPŁYW OBNIŻKI CENY NA 
PRZYCHÓD
Obniżka ceny w %
Cena obniżona w zł 
Wzrost sprzedaży w %
Dzienna ilość sprzedaży w szt.
Wartość dziennego przychodu 
w zł 
Różnica wartości dziennego przy-
chodu w zł

WPŁYW PODWYŻKI CENY NA 
PRZYCHÓD
Podwyższenie ceny w %
Nowa cena w zł
Spadek sprzedaży w %
Dzienna ilość sprzedaży w szt.
Wartość dziennego przychodu 
w zł 
Różnica wartości dziennego przy-
chodu w zł 

10
2000

20000

10
9

15
2300

20700

+700

10
11
15

1700
18700

- 1300

10
2000

20000

10
9
5

2100
18900

- 1100

10
11
5

1900
20900

+ 900

Oprócz analizy wpływu zmiany poziomu cen na przychód ze 
sprzedaży, należy również prześledzić wpływ elastyczności ceny 
na zysk firmy. Przy obniżce cen zysk maleje albo występuje strata. 
W przypadku wzrostu ceny zysk firmy rośnie. Wiadomo, iż na cał-
kowity zysk firmy ze sprzedaży danego produktu poza ceną wpływa 
również wielkość sprzedaży oraz koszty. Istotny wpływ na zysk firmy 
mają koszty stałe, które przy wzroście wielkości sprzedaży powodu-
ją obniżenie kosztu jednostkowego i w konsekwencji wzrost zy-
sku firmy. 
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 WNIOSKI

Redukcja ceny przy elastycznym cenowo popycie jest 
opłacalna, gdy w wyniku zmniejszenia ceny i kosztów 

jednostkowych zysk na jednostkę produktu zmniejszy się 
mniej niż wynosi wzrost sprzedaży.

Podwyższenie ceny przy nieelastycznym cenowo popycie 
jest korzystne, gdy w wyniku podwyższenia ceny i kosz-
tów jednostkowych zysk przypadający na jednostkę pro-

duktu wzrośnie bardziej niż wynosi spadek sprzedaży.

Wpływ zmiany cen i kosztów na zysk firmy

Lp. Obliczenia Przypadek 
I

Przypadek 
II

1.
2.
3.
4.
5.

6.
7.
8.
9.

10.
11.
12.
13.
14.
15.

Cena aktualna w zł
Dzienna sprzedaż w szt.
Koszt jednostkowy w zł
Zysk jednostkowy w zł 
Dzienny zysk pensjonatu w zł 

OBNIŻKA CENY I KOSZTÓW
Obniżenie ceny w %
Cena obniżona w zł 
Wzrost sprzedaży w %
Dzienna sprzedaż w szt. 
Obniżenie kosztów jednostkowych w %
Nowy koszt jednostkowy w zł 
Nowy zysk jednostkowy w zł 
Obniżenie zysku jednostkowego w % 
Dzienny zysk pensjonatu w zł 
Różnica w dziennym zysku firmy w zł

10 
2000
7
3
6000

10
9
15
2300
10
6,30
2,70
10
6210
+210

10
2000
7
3
6000

10
9
15
2300
5
6,65
2,35
22
5405
- 595



Ekonomia menedżerska  
Część II – Studia przypadków

360

16.
17.
18.
19.
20.
21.
22.
23.
24.
25.

PODWYŻKA CENY I KOSZTÓW
Podwyższenie ceny w %
Nowa cena w zł 
Spadek sprzedaży w %
Dzienna sprzedaż w szt. 
Wzrost kosztów jednostkowych w % 
Nowy koszt jednostkowy w zł 
Nowy zysk jednostkowy w zł 
Wzrost zysku jednostkowego w % 
Dzienny zysk firmy w zł 
Różnica w miesięcznym zysku firmy

10
11
5

1900
13

7,91
3,09

3
5871
- 129

10
11
5

1900
5

7,35
3,65

22
6935
+935

 WNIOSKI

Przy popycie elastycznym cenowo obniżenie ceny, któ-
ra zwiększy przychód ze sprzedaży, jest bardziej opłacal-
na w firmach, w których koszty stałe stanowią duży udział 
w kosztach całkowitych, ponieważ wzrost sprzedaży wpły-
wa na znaczne obniżenie kosztów i tym samym na zwięk-
szenie zysku.

Przy popycie nieelastycznym cenowo podwyższenie 
ceny, która zwiększy przychód ze sprzedaży, jest natomiast 
bardziej opłacalna w firmach, w których koszty stałe stano-
wią mały udział w kosztach całkowitych, ponieważ spadek 
sprzedaży wpływa na niewielki wzrost kosztów, a wzrost 
ceny zwiększy zdecydowanie zysk.
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 WNIOSEK OGÓLNY

Właściwa cena produktu to taka cena, która maksyma-
lizuje wartość przedsiębiorstwa dla właścicieli kapitału. 
Różne przedsiębiorstwa różnie kształtują proces docho-
dzenia do takiej ceny na swój produkt, która ich zdaniem 
spełni zadane oczekiwania.

Cena wynikająca z narzutu na koszt, stosowana przez 
niektóre firmy, zwłaszcza produkcyjne, na wstępie odrzuca 
wartość tworzoną dzięki skutecznym działaniom marketin-
gowym.

Cena „koszt plus” wynika najczęściej z faktu, ze sprze-
dawcom łatwiej jest ocenić koszty niż popyt (więc taka for-
muła ceny jest dla nich łatwiejsza).

Często w miejsce ceny opartej o narzut na koszty, czę-
sto występuje zjawisko odwrotne, tj. to cena determinuje 
koszt. Oznacza to, że przedsiębiorstwa w pierwszej kolej-
ności definiują swoją oczekiwaną pozycję na rynku (biorąc 
pod uwagę docelowego klienta i segment rynku), a dopie-
ro później, biorąc pod uwagę specyfikę segmentu, w któ-
ry celują, definiują akceptowalny dla docelowego klienta 
poziom ceny.
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Podobna, stosowana przede wszystkim przez przed-
siębiorstwa komunalne, strategia cenowa, to strategia 
zwrotu docelowego. Firma określa cenę, która pozwala na 
realizację docelowej stopy zwrotu z inwestycji (ROI, return 
on investment).

Podczas, gdy czynniki związane z kosztami wytwo-
rzenia i sprzedania produktu, docelowym zwrotem oraz 
cenami konkurencji, pozostają ważnymi wyznacznikami 
opracowania strategii cenowej, firmy coraz częściej bio-
rą pod uwagę również (albo: przede wszystkim) wyobra-
żenia klientów. To podejście badacze nazywają value 
pricing (metoda oparta na wartości). Natomiast przy okre-
ślaniu polityki obniżek coraz więcej przedsiębiorstw opie-
ra się na metodzie „codziennie niska cena” (EDLP, every-
day low pricing).
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Studium przypadku 2.

Podejmowanie decyzji  
menedżerskich 

WPROWADZENIE

Podejmowanie decyzji stanowi proceduralną cechę procesu za-
rządzania o wielorakich uwarunkowaniach ekonomicznych i psycho-
socjologicznych. Podejmowanie decyzji można rozpatrywać w dwóch 
znaczeniach. W szerokim znaczeniu jest to złożony proces, na który 
składają się: rejestracja i ocena informacji, identyfikacja problemu 
decyzyjnego i zastosowanie przyjętego kryterium wyboru, określe-
nie i wydanie decyzji (zadania decyzyjnego) oraz rejestracja informa-
cji o jej wykonaniu. W drugim - wąskim znaczeniu – podejmowanie 
decyzji jest tylko jednym z etapów procesu decyzyjnego. Oznacza 
świadomy akt woli decydenta, dokonującego nielosowego wyboru 
jednego, ze zbioru możliwych wariantów, rozwiązania problemu de-
cyzyjnego (warianty te oczywiście muszą być wcześniej zidentyfiko-
wane lub zaprojektowane). 

Model systemowy to model oparty na znaczeniu danych i ob-
serwacji w procesie podejmowania decyzji. Mimo, że model ten nie 
odnosi się bezpośrednio do decyzji kierowniczych na szczeblu zarzą-
dzania strategicznego, to przebiegi procesów i danych odzwiercie-
dlają również przebiegi dla tej kategorii decyzji.

https://mfiles.pl/pl/index.php/Proces
https://mfiles.pl/pl/index.php/Ocena
https://mfiles.pl/pl/index.php/Identyfikacja
https://mfiles.pl/pl/index.php/Wariant
https://mfiles.pl/pl/index.php/Warianty
https://mfiles.pl/pl/index.php/Model
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 WAŻNE

Proces podejmowania decyzji składa się z następują-
cych etapów:

• identyfikacji sytuacji decyzyjnej,
• identyfikacji i zaprojektowania wariantów decyzji,
• oceny zaprojektowanych wariantów i wyboru wariantu ra-

cjonalnego,
• stworzenia warunków realizacji decyzji,
• kontroli efektów podjętej decyzji.

Każdy z tych etapów wymaga zaspokojenia specyficznych po-
trzeb informacyjnych, a ciągły dopływ odpowiedniej informacji jest 
możliwy jedynie przy sprawnie działającym systemie informacyjnym.

 
Najprostsza forma podejmowania decyzji to sekwencja 

trzech etapów:
• etap pierwszy- rozpoznanie problemu, czyli określenie przyczyn, 

skutków oraz prawdopodobnych rozwiązań,
• etap drugi - projektowanie decyzji, czyli opracowanie wariantów 

optymalnego rozwiązania,
• etap trzeci - wybór ostatecznej decyzji, czyli wybór najlepszego 

z wariantów zgodnego z ustalonymi wcześniej kryteriami.

Klasyfikacja decyzji stanowi istotny element rozpoznania pro-
blemów decyzyjnych. Dokonanie klasyfikacji decyzji jest niezwykle 
trudne z powodu ich ogromnej ilości oraz różnorodności. 

https://mfiles.pl/pl/index.php/Projektowanie
https://mfiles.pl/pl/index.php/Klasyfikacja
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 WAŻNE

Wyróżnić można następujące główne rodzaje podej-
mowanych decyzji:

• decyzje strategiczne,
• decyzje taktyczne,
• decyzje operacyjne.

Ze względu na strukturę i powtarzalność decyzji można je po-
dzielić na:

• decyzje zaprogramowane - posiada kompletną strukturę lub po-
wtarza się z pewną częstotliwością (albo jedno i drugie),

• decyzje niezaprogramowane- mają niezbyt wyraźną strukturę, po-
dejmowane są znacznie rzadziej niż decyzje zaprogramowane.

Według kryterium źródeł inicjowania problemów decyzyjnych de-
cyzje dzielimy na:
• decyzje inicjowane przez jednostki nadrzędne
• decyzje inicjowane przez kierownika
• decyzje inicjowane przez podwładnych

Klasyfikując decyzje według przyczyn powstawania proble-
mów możemy wyróżnić:
• decyzje regulacyjne
• decyzje sterujące
• decyzje innowacyjne

Ze względu na ilość informacji i warunki w jakich podejmujemy 
decyzje wyróżniamy:
• decyzje podejmowane w warunkach pewności
• decyzje podejmowane w warunkach ryzyka
• decyzje podejmowane w warunkach niepewności

https://mfiles.pl/pl/index.php/Decyzje_strategiczne
https://mfiles.pl/pl/index.php/Decyzje_taktyczne
https://mfiles.pl/pl/index.php/Decyzje_operacyjne
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Zgodnie z kryterium kwantyfikacji decyzje dzieli się na:
• decyzje możliwe do skwantyfikowania
• decyzje trudne lub niemożliwe do skwantyfikowania

Sugerując się wariantami wyboru możemy wyróżnić:
• decyzje zamknięte (problemy oceny)
• decyzje otwarte (problemy poszukiwawcze i rozwojowe)

Ze względu na uczestnictwo w podejmowaniu decyzji można 
podzielić decyzje na:
• decyzje indywidualne, czyli podejmowane jednoosobowo
• decyzje indywidualne ze zbiorowym rozpoznaniem
• decyzje zbiorowe (kolektywne)

Biorąc pod uwagę funkcje zarządzania możemy wyróżnić:
• decyzje planistyczne
• decyzje organizatorskie
• decyzje koordynacyjne
• decyzje rozkazodawcze
• decyzje kontrolne

Według funkcji kierowniczych wyróżniamy:
• decyzje kierownicze
• decyzje niekierownicze

Ze względu na wagę problemu decyzje dzielimy na:
• decyzje kluczowe
• decyzje standardowe
• decyzje marginalne

Sugerując się horyzontem czasowym:
• decyzje krótkookresowe
• decyzje średniookresowe
• decyzje długookresowe
• decyzje perspektywiczne

https://mfiles.pl/pl/index.php/Funkcje_zarz%C4%85dzania
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Proces podejmowania decyzji

Źródło: Wawrzyniak B., Decyzje kierownicze w teorii i praktyce zarządzania, 
PWE, Warszawa 1980.

Przykładowo decyzje przedsiębiorstwa w obszarze kosztów obej-
mują: analizę kosztów istotnych i nieistotnych, kosztów produkcji, za-
gadnienia ekonomia skali, optymalizacji kosztów przedsiębiorstwa 
czy kalkulację progu rentowności przedsiębiorstwa. Decyzje przed-
siębiorstwa w warunkach niepewności obejmują: analizę niepew-
ności i ryzyka, kwantyfikowanie ryzyka, skłonność do ryzyka, wybór 
metod decyzyjnych stosowanych w warunkach niepewności oraz 
elementy teorii gier. 

Kategorie decyzji według roli w procesie zarządzania: operacyj-
ne, taktyczne i strategiczne. Decyzje w ujęciu stopnia ryzyka obejmu-
ją: decyzje podejmowane w warunkach pewności,  decyzje podejmo-
wane w warunkach ryzyka oraz decyzje podejmowane w warunkach 
niepewności. Decyzje podejmowane w ujęciu stopni innowacyjności, 
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to decyzje: rutynowe,  adaptacyjne, innowacyjne i regresywne. We-
dług zaś stopnia programowalności wyróżnić można decyzje progra-
mowane i nieprogramowalne.

ROZWINIĘCIE

Aby podejmować decyzje posługujemy się pewnymi narzędziami 
o charakterze ilościowo – systemowym. Najbardziej popularne to:

Modele optymalizacyjne, które wywodzą się z matematycznej 
teorii decyzji i badań operacyjnych. Mają na celu wsparcie proce-
su wyboru właściwego rozstrzygnięcia i podjęcia optymalnej decyzji. 
Optymalna decyzja w rozumieniu ekonomii menedżerskiej, to taka, 
która w warunkach określonego kryterium tzw. funkcji celu oraz ogra-
niczeń zakłada uzyskanie takich wielkości, którą pozwala na optyma-
lizację modelu poprzez uzyskanie maksymalnych korzyści lub mini-
malnych strat. Jeżeli problem zostanie przedstawiony przy pomocy 
modelu optymalizacyjnych to dla jego rozwiązania stosujemy najczę-
ściej metody programowania matematycznego. 

Przykład. Załóżmy, że do produkcji dwóch wyrobów X i Y potrze-
bujemy dwóch surowców A i B. W wyniku sprzedaży otrzymujemy 
następujące wielkości zysk za jednostkę wyrobu X zysk w wysokości 
Z1, natomiast za jednostkę wyrobu Y zysk w wysokości Z2. 

Normy zużycia jednostkowego poszczególnych surowców.

Surowiec

Jednostkowe zużycie surowca na jednostkę 
wyrobu

X Y

A a11 a12

B a21 a22

gdzie: aij zużycie i-tego surowca do produkcji j-tego wyrobu.
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Do budowy matematycznego modelu powinniśmy posiadać in-
formacje o dysponowanych wielkościach poszczególnych surowców. 
Załóżmy, iż dysponujemy: surowcem A* w ilości A jednostek i surow-
cem B w ilości B*. Zadanie decyzyjne, polega na opracowaniu takie-
go planu produkcji, który przy uwzględnieniu istniejących warunków, 
pozwoli na osiągnięcie maksymalnego zysku. Model programowania 
liniowego, którego rozwiązanie jest podstawą decyzji można przed-
stawić następująco:
Z1 . X + Z2 . Y → max

Co oznacza, że pragniemy otrzymać możliwie największy zysk z pro-
dukcji wyrobów X i Y.
Założenia:
a11 . X + a12 . Y ≤ A*
a21 . X + a22 . Y ≤ B*

co oznacza, że wielkość produkcji nie może być większa niż pozwala 
na to dysponowany surowiec. Ponieważ nie możemy mieć produkcji 
ujemnej, dlatego też:
x ≥ 0 i Y ≥ 0

W sensie matematycznym nazywamy przedstawione zadanie 
jako optymalizacyjne, w którym należy wyznaczyć ekstremum funkcji 
(celu) przy przyjętych ograniczeniach.

Modele symulacyjne. Sporo problemów decyzyjnych jest roz-
wiązywanych z wykorzystaniem modeli symulacyjnych. Proces sy-
mulacyjny polega na tym, że przy pomocy modelu decydent stara się 
najlepiej jak to możliwe opisać rzeczywistość. Modele tej klasy stosu-
je się dla takich złożonych sytuacji, kiedy zawodzą metody optyma-
lizacyjne. Modelowanie symulacyjne może być też stosowane jako 
uzupełnienie modeli optymalizacyjnych takich jak programowanie 
liniowe. Wtedy możemy sprawdzić więcej elementów i określić skut-
ki zmiany ograniczeń lub inne kształtowanie się współczynników zy-
sku i kosztów. Symulacja jako technika wspomagająca podejmowa-
nie decyzji planistycznych jest stosowana w dużych organizacjach, 
które dysponują odpowiednimi środkami. W praktyce gospodarczej 
w Polsce modelowanie symulacyjne stosowane jest między innymi 
dla makroekonomicznego modelowania procesów ekonomicznych 
i społecznych. 
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Modele takie stosuje się tu dla planowania m.in. budżetu państwa 
i funduszy publicznych czy, zadłużenia publicznego, czy modelowa-
nia różnorodnych procesów demograficznych. Modele symulacyjne 
w skali mikroekonomicznej są stosowane w procesie opracowywania 
i projekcji biznes planów. 

Modele prognozowania służą one do podejmowania decyzji 
dotyczących przyszłości. Podstawą tych decyzji jest określenie czy 
w przyszłości badana wielkość będzie kształtować się korzystnie czy 
też nie. W tej drugiej sytuacji będziemy mieli do czynienia z tzw. pro-
gnozą ostrzegawczą. 

Prognozy są istotnym elementem podejmowania decyzji plani-
stycznych i to zarówno krótkoterminowych jak i długoterminowych. 
Modele prognozowania stosowane są zarówno przez małe jak i duże 
organizacje. Modele tego typu wykorzystywane są do planowania 
strategicznego, a szczególnie do budowy biznes planów. 

Ramka: metody prognozowania

Do rozwiązywania najbardziej złożonych problemów ekonomicz-
nych stosuje się metody ekonometryczne. Narzędziem dla analizy 
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problemu decyzyjnego jest opisowy model ekonometryczny. Proces 
poznania mechanizmu problemu decyzyjnego polega na budowie 
tzw. modelu oszacowania parametrów oraz wnioskowania na jego 
podstawie. Modelem ekonometrycznym nazywamy formalny opis sto-
chastycznej zależności wyróżnionej wielkości, zjawiska lub przebie-
gu procesu ekonomicznego (zjawisk, procesów) od czynników, które 
je kształtują, wyrażony w formie pojedynczego równania bądź układu 
równań. Strukturę każdego równania określają: zmienna objaśniana, 
zmienne objaśniające (nielosowe lub losowe) mające ustaloną treść 
ekonomiczną, parametry strukturalne, zmienna losowa (tradycyjnie 
nazywana składnikiem losowym) o nieznanej treści oraz określony 
typ związku funkcyjnego między zmienną objaśnianą a zmiennymi 
objaśniającymi i składnikiem losowym. Zależności występujące mię-
dzy zjawiskami ekonomicznymi są bardzo złożone i wielokierunkowe. 
Na badany problem decyzyjny wpływa wiele zjawisk o charakterze 
ekonomicznym, jak też społecznym, demograficznym, przyrodniczym 
itp., a oddziaływanie tych czynników jest zróżnicowane.

PRZYKŁAD:
Z teorii ekonomii wiemy, że istnieje ujemna zależność między wiel-
kością popytu a ceną danego dobra. Możemy zapisać: q = f(c). Jest 
to model ekonomiczny (model ekonomii matematycznej), gdzie: q - 
wielkość popytu na pomidory w kg, a c - cena pomidorów w zł/kg. 
Wiemy jednak, że jest to tylko model, może on przyjmować różne 
postaci. Możemy zapisać np: q = f (c, d, cw, cp, s, p …), gdzie: q - 
wielkość popytu na pomidory w kg, a c - cena pomidorów w zł/kg. 
Zgodnie z koncepcją modelu ekonometrycznego: qt = f (ct, dt, cwt, 
cpt, st, pt, …Et) – teoretyczna postać modelu ekonometrycznego, 
który zostanie oszacowany dla T obserwacji (t=1,2,…,T), aby zwery-
fikować założoną z góry (apriori) teorię ekonomiczną itp.

Model tendencji rozwojowej, w których opisany i badany jest 
rozwój zjawiska w czasie (wzrost gospodarczy, społeczny, regional-
ny, lokalny itp.).

Gry decyzyjne są narzędziem, które pozwala na przeprowadze-
nie analizy i przewidywanie racjonalnego zachowania się ludzi w sy-
tuacjach konkurencyjnych. Założeniem jest to, że prawie każdą sy-
tuację możemy przedstawić jako grę. Narzędzia stosowane w grach 
decyzyjnych mają za zadanie określić relacje klientów i konkurencji 
na zmiany cen, jak też wprowadzenia na rynek nowego wyrobu. Naj-
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prostszą sytuację można opisać przy pomocy modelu tzw. dwuoso-
bowa gra z sumą wygranych równą zero. 

Modele graficzne. Służą wsparciu procesu podejmowania decy-
zji dotyczących organizacji pracy. Modele graficzne są prezentowane 
na podstawie metod wspomagających decyzje w procesie planowa-
nia i realizacji prac projektowych nawet dużych i złożonych proble-
mów, takich jakim są wykresy Gantta i wykresy sieciowe. Wykres 
Gantta jest graficznym sposobem planowania i kontroli. Podstawo-
wym elementem są działania. Projekt składa się z jednostkowych 
działań, które przedstawione są przy pomocy linii poziomych. Dla 
każdego działania określa się czas jego trwania oraz termin rozpo-
częcia i zakończenia. Zależności między działaniami przedstawiono 
przy pomocy linii pionowych. Dla tych działań, które są szczególnie 
ważne, uzupełnia się wykresy poprzez wyznaczenie tak zwanych ka-
mieni milowych. Takim kamieniem milowym może być data podjęcia 
decyzji w sprawie: dostarczenia klientom wyrobu, opracowania zało-
żeń projektu, zakupu systemu komputerowego itp. Kamienie milowe 
określają wybrane daty zakończenia poszczególnych etapów całego 
projektu. Plusem wykresów Gantta jest ich przejrzystość. Z ich pomo-
cy korzystać może również niespecjalista. W każdym czasie możemy 
określić, jakie czynności zostały już zrealizowane, jakie są realizowa-
ne i jakie zamierza się realizować. 

WNIOSKI

Jak planować decyzje menedżerskie?

W procesie planowania podejmowane są pierwsze decyzje, któ-
re są następnie wzmacniane i w miarę potrzeb korygowane. Podej-
mowanie decyzji w procesie zarządzania jest fundamentem wszel-
kiej działalności menedżerskiej. Decydowanie występuje również 
w innych funkcjach, takich jak organizowanie, prowadzenie i modyfi-
kowanie oraz kontrolowanie, istotne dla sprawnego funkcjonowania 
firmy i organizacji publicznej. Termin „decyzja” ma dwa podstawowe 
znaczenia. Po pierwsze określa się nim wynik określonego wyboru. 
Po drugie termin „decyzja” dotyczyć może samej procedury wyboru. 
Dlatego też ważne są konkretne przesłanki ekonomiczne determinu-
jące podjęcie takiej a nie innej decyzji. 
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 WAŻNE

Proces decyzyjny PD można przedstawić przy pomocy nastę-
pującej formuły:

PD = [P, S, W, H]

gdzie:
P – oznacza podmiot decyzyjny, czyli kto podejmuje decyzje 
(decydent). 
S – zbiór sytuacji decyzyjnych (zbiór warunków). 
W – zbiór wyników niezbędnych, aby można było dokonać 
wyboru i określić, czy podjęta została właściwa decyzja celem 
uzyskania właściwych efektów. 
H – zbiór hipotez o przyszłych sytuacjach kształtujących podej-
mowane decyzje. 

Ze względu na rodzaj informacji, które posiada decydent, może-
my wyróżnić następujące sytuacje decyzyjne:
1. Podejmowanie decyzji w warunkach pewności (sytuacja kom-

fortowa – mamy pełną i symetryczną informację do podjęcia 
decyzji).

2. Podejmowanie decyzji w warunkach ryzyka (najczęściej wystę-
pujące sytuacje w ekonomii menedżerskiej). Operujemy na nie-
pełnej i często asymetrycznej informacji.

3. Podejmowanie decyzji w warunkach niepewności. W tej kategorii 
mieści się większość rzeczywistych sytuacji organizacji, szcze-
gólnie jeżeli dotyczą one zagadnień decyzji strategicznych. Na-
sze informacje dotyczące przyszłej sytuacji ekonomicznej (mikro 
i makro) są obarczone dużym możliwym błędem. W warunkach 
niepewności nasze informacje o przesłankach podjęcia decyzji 
są niepełne, nie zawsze prawdziwe, a często ich nie posiadamy 
lub posiłkujemy się informacjami ex post.



Ekonomia menedżerska  
Część II – Studia przypadków

374

W praktyce nie rozróżnia się dwóch ostatnich decyzji (2, 3) i mó-
wimy o sytuacjach deterministycznych i stochastycznych. W podej-
mowaniu decyzji należy mieć też na uwadze fakt, że konkurent mo-
dyfikuje swoje wcześniejsze decyzje i stara się przewidzieć decyzje, 
jakie podejmują jego konkurenci (bliżsi i dalsi). Proces decyzyjny, 
w którym wszystkie jego etapy są klarownie określone, nazywamy 
algorytmicznym, a sposób jego realizacji jest typowym algorytmem, 
czyli zbiorem reguł działania określającym sposób rozwiązania po-
stawionego problemu w skończonej liczbie kroków. Jeżeli nie można 
postawionego problemu rozwiązać w sposób algorytmiczny, stosuje-
my metody heurystyczne. Heurystyka określana jest jako dyscyplina 
zajmująca się metodami rozwiązania problemów w warunkach nie-
pełnej informacji. W podejściu heurystycznym niedostatek informacji 
kompensowany jest intuicją i doświadczeniem, np. biznesowym. Dla 
stosowania metod heurystycznych potrzebna jest umiejętność iden-
tyfikacji i rozpoznawania faktów oraz relacji zachodzących między 
nimi. Większość odkryć, wynalazków i niekonwencjonalnych metod 
działania zostało osiągnięte dzięki heurystycznym technikom rozwią-
zywania problemów. 

W procesie podejmowania decyzji często mamy też do czynienia 
z łańcuchem decyzyjnym. Podejmując określoną pierwszą decyzję, 
powinniśmy konsekwentnie podejmować następne decyzje zwią-
zane. Uzyskane wyniki po pierwszej decyzji wpływają na następne 
decyzje. Takie modele podejmowania decyzji nazywamy modela-
mi dynamicznymi. Proces podejmowania decyzji rozpatrywać mo-
żemy z wielu różnych punktów widzenia. Najczęściej rozpatrujemy 
go z punktu widzenia klasycznego modelu decyzyjnego zwanego 
też modelem normatywnym. 

W klasycznym modelu decyzyjnym zakłada się, że mene-
dżerowie podejmują decyzje w sposób logiczny i racjonalny, dążąc 
do tego, aby najlepiej służyć interesom organizacji. Podejmowanie 
decyzji można przedstawić przy pomocy skończonej ilości kroków 
(schemat 2). Przedstawiona procedura zgodna jest z przedstawioną 
wcześniej charakterystyką procesu podejmowania decyzji.
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Etapy procesu podejmowania decyzji

Źródło: opracowanie własne.

W sytuacji akceptacji realizujemy proponowany wariant działa-
nia. W sytuacji przeciwnej następuje powrót do kroków poprzednich. 
W ten sposób realizowana jest procedura sprzężenia zwrotnego. 
Należy zwrócić jednocześnie uwagę na krok ósmy, w którym nastę-
pują propozycje w kwestii podjęcia działań modyfikujących decy-
zje, czyli reengineering. Efektywność realizacji procesu decyzyjne-
go oparta powinna być o stale prowadzony proces udoskonalenia 
(reengineering). Działania podjęte w krokach piątym i ósmym mają 
za zadanie poprawę nieprawidłowości popełnianych w pierwszych 
krokach procedury. 

Postępowanie w reengineeringu jest wieloetapowe. I chociaż 
w zasadzie jest to postępowanie heurystyczne, to dotychczasowe 
doświadczenia pozwalają na przedstawienie ogólnych zasad postę-
powania. Postępowanie zgodne z zaproponowaną procedurą ułatwia 
opracowanie szczegółowej procedury dla zastosowania reengine-
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eringu w organizacji. Najczęściej procedura realizowana jest w na-
stępujących krokach1:
• Sformułowanie problemu, w którym określa się, jaki proces (pro-

blem) ekonomiczny mamy (musimy) usprawnić.
• Identyfikacja potrzeb użytkownika, a więc określenie, jakich efek-

tów (wyrażonych ilościowo i łatwych do weryfikacji) oczekują me-
nedżerowie po zakończeniu procesu reengineeringu.

• Analiza istniejącego stanu.
• Wybór metody postępowania i zespołu technik wspomagających. 
• Przedstawienie metody postępowania i określenie potrzebnych 

środków, a więc zaproponowanie ścieżki dojścia do pożądanego 
stanu (celu). 

• Weryfikacja, gdzie następuje wybór jednej ze zbioru następują-
cych możliwych decyzji: przyjęcie rekomendowanej propozycji 
postępowania, odrzucenie rekomendacji i skierowanie projektu 
do ponownej analizy lub częściowe odrzucenie i przekazanie pro-
jektu do korekty.

• Wdrożenie zmian w organizacji.
• Podjęcia działań dla nowych zmian, czyli rozpoczęcie nowego 

reengineeringu.
Zatem możemy określić cztery fundamentalne kroki w proce-

sie decyzyjnym:
Krok pierwszy jest efektem błędnego zdefiniowania sytuacji pro-

blemowej. Wybór ograniczony jest wieloma czynnikami, z których 
często menedżerowie nie zdają sobie sprawy (zmiany podatkowe, 
kredytowe, ryzyko stopu procentowej itp.). W efekcie oceniona sytu-
acja jest niepełna, asymetryczna lub fałszywa. 

W kroku drugim mamy do czynienia z dwoma rodzajami pro-
blemów. Po pierwsze, przyjęty do analizy wariant jest nierealny lub 
ekonomicznie niekorzystny (najlepszym rozwiązaniem jest eliminacja 
tego wariantu). Po drugie, mogło nastąpić błędne (niepełne) prze-
analizowanie wariantów decyzyjnych. W konsekwencji podjęta decy-
zja nie jest optymalna.

W kroku trzecim dokonujemy oceny wariantów decyzyjnych. 
Ocena taka jest przeprowadzona z punktu widzenia następujących 
kryteriów:

1 Za: J. Kisielnicki, https://edu.pjwstk.edu.pl/wyklady/poz/scb/index88.html 
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• czy decyzja może zostać wykonana;
• czy warunki ograniczające pozwolą na jej zastosowanie w praktyce;
• czy posiadane zasoby są wystarczające dla jej realizacji;
• czy jej realizacja nie spowoduje negatywnych konsekwencji dla 

organizacji (jak i jej otoczenia – interesariuszy);
• czy w wyniku jej realizacji poprawi się efektywność, sprawność 

i ekonomiczność organizacji;
• czy poprawi się konkurencyjność organizacji;
• czy decyzja nie jest zbyt kosztowna;
• czy decyzja jest efektywna z punktu widzenia rachunku ekono-

micznego.
 W kroku czwartym – najważniejszym z perspektywy rachun-

ku ekonomicznego – dokonuje się wyboru najlepszego wariantu. 
Jest to ten wariant, który spełnia najlepiej określone kryterium oceny. 
W większości sytuacji decyzyjnych w ramach ekonomii menedżer-
skiej mamy do czynienia z problemami wyboru wielokryterialnego. 
Oczywiście najlepiej, kiedy możemy zastosować metody optymaliza-
cji jedno- lub wielokryterialnej. Wtedy wynik jest jednoznaczny i mo-
żemy stwierdzić, o ile wybrany wariant jest lepszy od pozostałych.

 WAŻNE

WNIOSEK 1
Etapy podejmowania decyzji w ekonomii menedżerskiej:
1. Zdefiniowanie problemu. Odpowiednie zdefiniowanie da-

nego problemu jest wstępnym wymogiem występującym 
podczas przebiegu jego rozwiązania. Istotną częścią spre-
cyzowania problemu jest odpowiednia analiza otoczenia. 
Jest to również analiza istoty problemu, w kontekście za-
stanowienia, jakie może być oddziaływanie zdefiniowane-
go problemu na cele lub warianty przy wyborze właściwej 
decyzji przez menedżera.

https://mfiles.pl/pl/index.php/Cele
https://mfiles.pl/pl/index.php/Warianty
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2. Określenie celu. Cel jest określany na podstawie ziden-
tyfikowanego ryzyka i niepewności i obejmuje analizę celu 
(celów), który chce organizacja osiągnąć. Spośród alter-
natywnych opcji celu wybierany jest ten, który może przy-
czynić się do maksymalizacji zysku przedsiębiorstwa (i/lub 
maksymalizacji korzyści dla interesariuszy). Podstawową 
metodą w określaniu celu (celów) jest metoda porównywa-
nia obecnych wartości oraz przyszłych strumieni pieniądza 
(metody dyskontowe, NPV, IRR itp.).

3. Analiza wariantów decyzyjnych. Rozpatrujemy możliwe 
warianty z perspektywy sprawności, efektywności i rachun-
ku ekonomicznego.

4. Przewidzenie konsekwencji. Do przewidzenia konse-
kwencji używane są modele, czyli schematy opisujące 
zachodzące procesy lub zjawiska, które mają na celu wy-
odrębnienie najważniejszych cech problemu. Takie mode-
le są oparte na powiązaniach ekonomicznych i wykazują 
działania, które były podjęte w przeszłości oraz prognozują 
przyszłe wyniki.

5. Wybór optymalnego wariantu. Optymalny wa-
riant wybierany jest spośród najkorzystniejszych po 
przeprowadzanej analizie ekonomicznej kosztów 
i korzyści.

6. Przeprowadzenie analizy wrażliwości. Analiza wraż-
liwości jest jednym z etapów podejmowania decyzji. Po-
zwala ocenić, jak zmieniłby się wybór optymalnej decyzji, 
gdyby uległy zmianie podstawowe wielkości ekonomiczne 
lub warunki działania. Analiza wrażliwości pozwala zatem 
wyróżnić najważniejsze cechy problemu, które mają od-
działywanie na przyszłe decyzje. Analiza wrażliwości jest 
przydatna, bowiem pozwala z jednej strony uwypuklić pod-
stawowe cechy problemu mające wpływ na decyzję oraz 
umożliwia ocenę wpływu na funkcje celu zmian czynników, 
których zachowania menedżer nie jest pewny, a z drugiej 
strony daje możliwość opracowania optymalnych rozwią-
zań w przypadku decyzji powtarzających się w nieznacznie 
zmodyfikowanych warunkach.

https://mfiles.pl/pl/index.php/Metoda
https://mfiles.pl/pl/index.php/Modele
https://mfiles.pl/pl/index.php/Wariant
https://mfiles.pl/pl/index.php/Wariant
https://mfiles.pl/pl/index.php/Podejmowanie_decyzji
https://mfiles.pl/pl/index.php/Mened%C5%BCer
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W ramach procesów podejmowania decyzji należy zawsze 
uwzględniać ograniczone zasoby i możliwe alternatywy ich zasto-
sowania. Wykorzystujemy różne warianty obliczeniowe i analitycz-
ne, na podstawie których można określić celowość przeprowadze-
nia zamierzonego projektu ekonomicznego oraz jego opłacalność 
w oparciu o rachunek ekonomiczny. Porównujemy uzyskiwane efekty 
i możliwe wybory optymalnej opcji (celu), czyli najbardziej efektywne 
ekonomicznie. Tworzy się pewnego rodzaju zespół kombinacji nakła-
dów i efektów, przy uwzględnieniu alternatywnych możliwości ich 
wykorzystania, który odpowiada na pytanie, co i jak wytwarzać. 

Analiza wrażliwości

Analiza wrażliwości służy ocenie ekonomicznej opłacalności re-
alizacji projektu inwestycyjnego (biznesowego) przy założeniu odchy-
leń wartości różnych zmiennych wchodzących w skład przedsięwzię-
cia (głównie wartości sprzedaży, cen, kosztów itp.). Stanowi swoiste 
narzędzie ograniczania ryzyka decyzji ekonomicznych, zwłaszcza 
w sferze zyskowności inwestowania (czy szerzej: projektowania 
biznesowego, np. tworzenia biznesplanów czy kalkulacji projektów 
wprowadzania nowych produktów).

Założeniem tej metody jest, iż przyszłości nie da się przewi-
dzieć i w związku z tym rzeczywiste wartości poszczególnych zmien-
nych uwzględnianych w rachunku inwestycji będą się odchylały od 
tych założonych. Głównym zadaniem analizy wrażliwości jest obli-
czanie punktu zwrotnego, który oznacza zrównanie się kosztu sprze-
dawanego wyrobu z dochodami. Analiza wrażliwości odpowiada na 
pytanie: jak zmieni się efektywność projektu przy zmianie wielko-
ści parametru wejściowego? Analiza typu what if – daje odpowiedź 
na pytanie „co się stanie, jeżeli...”. Metoda ta pozwala na zbadanie 
wrażliwości określonych parametrów na zmiany wartości odpowied-
nich czynników wpływających na ich wartość.

Można wyodrębnić dwa aspekty analizy wrażliwości. Po pierw-
sze ustalenie wpływu zmian wartości wybranych zmiennych, a po 
drugie ustalenie takich wartości wybranych zmiennych, dla których 
NPV równa będzie zeru. Przykładowe zmienne, które mogą być 
poddane analizie: liczba pracowników, ceny za oferowane produkty 
i usługi, wielkość sprzedaży, koszty operacyjne czy czas funkcjono-
wania projektu. Należy pamiętać, iż w analizie wrażliwości powinna 

https://mfiles.pl/pl/index.php/Warianty
https://mfiles.pl/pl/index.php/Projekt
https://mfiles.pl/pl/index.php/Zesp%C3%B3%C5%82
https://mfiles.pl/pl/index.php/Nak%C5%82ad
https://mfiles.pl/pl/index.php/Nak%C5%82ad
https://mfiles.pl/pl/index.php/Zmienna
https://mfiles.pl/pl/index.php/Koszt
https://mfiles.pl/pl/index.php/Doch%C3%B3d
https://mfiles.pl/pl/index.php/Efektywno%C5%9B%C4%87
https://mfiles.pl/pl/index.php/Metoda
https://mfiles.pl/pl/index.php/Warto%C5%9B%C4%87
https://mfiles.pl/pl/index.php/Us%C5%82ugi
https://mfiles.pl/pl/index.php/Koszty
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być poddawana modyfikacji tylko jedna zmienna, podczas gdy pozo-
stałe parametry powinny pozostać niezmienione. Dzięki temu można 
określić, który z wybranych czynników oddziałuje na projekt inwesty-
cyjny w największym stopniu.

Analiza wrażliwości jest jednym z etapów podejmowania de-
cyzji. Analiza ta pozwala obliczyć graniczny poziom zastosowania 
poszczególnych czynników, które zapewniają osiągnięcie określo-
nego progu rentowności. Umożliwia ona uzyskanie informacji, jakie 
są dopuszczalne odchylenia poszczególnych zmiennych objaśniają-
cych, przy których przedsięwzięcie inwestycyjne jest jeszcze opła-
calne. Może mieć ona zastosowanie w rozważeniu potencjalnego 
wpływu różnych struktur cen i kosztów, które mogą być związane 
z różnymi systemami produkcji lub operacji. 

Analiza wrażliwości jest najczęściej wykonywana za pomocą 
metody NPV (wartości bieżącej netto). Metoda ta pozwala określić, 
o ile zmieni się poziom opłacalności przedsięwzięcia inwestycyjnego 
(zmienna objaśniana), jeżeli wartość konkretnej niezależnej zmien-
nej objaśniającej zmieni się o 1%, a pozostałe zmienne objaśniające 
pozostaną na poprzednim poziomie2.

 WAŻNE

ww = [NPVi−NPVb ] : [NPVb : Zi−Zb] : Zb

gdzie:
• ww – współczynnik wrażliwości NPV na jednoprocentową 

zmianę wartości zmiennej objaśniającej Z
• Zi – i-ta wartość zmiennej objaśniającej 

(Zi=1,01Zb lub Zi=0,99Zb)
• NPVi – wartość NPV przy i-tej wartości zmiennej Zi
• Zb – wartość bazowa zmiennej Z
• NPVb – wartość NPV dla zmiennej Zb

2 E.F. Brigham, Podstawy zarządzania finansami, tom 2, Polskie Wydawnictwo Eko-
nomiczne, Warszawa 2005, s. 109–111; W. Rogowski, Rachunek efektywności 
przedsięwzięć inwestycyjnych, Oficyna Ekonomiczna, Kraków 2004, s. 195.

https://mfiles.pl/pl/index.php/Zmienna
https://mfiles.pl/pl/index.php/Projekt
https://mfiles.pl/pl/index.php/Podejmowanie_decyzji
https://mfiles.pl/pl/index.php/Podejmowanie_decyzji
https://mfiles.pl/pl/index.php/Pr%C3%B3g_rentowno%C5%9Bci
https://mfiles.pl/pl/index.php/Cena
https://mfiles.pl/pl/index.php/Produkcja_-_formy_organizacji
https://mfiles.pl/pl/index.php/NPV
https://mfiles.pl/pl/index.php/Rachunek
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Analiza wrażliwości może również obejmować ocenę realizacji 
wybranego wariantu decyzyjnego; celem jest wówczas sprawdze-
nie, czy pożądany stan rzeczy został osiągnięty. Jeżeli tak, to za-
rząd może być zadowolony, że dokonano właściwego wyboru. Jeżeli 
zaś nie, to należy zadać sobie następujące pytania: 

Analiza wrażliwości może również obejmować ocenę realizacji 
wybranego wariantu decyzyjnego; celem jest wówczas sprawdze-
nie, czy pożądany stan rzeczy został osiągnięty. Jeżeli tak, to za-
rząd może być zadowolony, że dokonano właściwego wyboru. Jeżeli 
zaś nie, to należy zadać sobie następujące pytania3:
1. Jakie były tego przyczyny?
2. Czy kontekst decyzyjny został prawidłowo rozpoznany?
3. Czy wyznaczono właściwy cel?
4. Czy zostały rozpatrzone wszystkie warianty?
5. Czy w świetle oceny ex post przedsiębiorstwo zmodyfikowałoby 

swoją pierwotną decyzję?

3 K. Danilecki, Zastosowanie metody analizy wrażliwości w badaniach identyfi-
kacyjnych modelu silnika z turbodoładowaniem, Zachodniopomorski Uniwer-
sytet Technologiczny w Szczecinie, Szczecin 2012; M. Dyczkowski, Analiza 
wrażliwości jako element rozszerzonej oceny efektywności przedsięwzięć 
informatycznych, [w:] Systemy wspomagania organizacji SWO; M. Gałązka, 
Analiza wrażliwości rynkowej wartości dodanej, Kujawsko-Pomorska Szko-
ła Wyższa w Bydgoszczy, Bydgoszcz 2018; M. Herman i in., Analiza i ocena 
nowych projektów inwestycyjnych (2), Warszawa 2003, s. 53–57; K. Jajuga,  
T. Jajuga, Inwestycje. Instrumenty finansowe, aktywa niefinansowe, ryzyko 
finansowe, inżynieria finansowa, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 
2008; E. Krawczyk, J. Mielcarek, Analiza wrażliwości w rachunkowości zarząd-
czej, Wydawnictwo Target, Poznań 2008; M. Pawlak, Metody analizy ryzyka 
w ocenie efektywności projektów inwestycyjnych, „Studia i prace wydziału 
nauk ekonomicznych i zarządzania”, nr 30/2012, s. 207–217. 

https://mfiles.pl/pl/index.php/Zarz%C4%85d
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https://mfiles.pl/pl/index.php/Warianty
https://mfiles.pl/pl/index.php/Przedsi%C4%99biorstwo
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http://yadda.icm.edu.pl/yadda/element/bwmeta1.element.baztech-article-BWAW-0013-0022/c/Danilecki_Zastosowanie.pdf
http://yadda.icm.edu.pl/yadda/element/bwmeta1.element.baztech-article-BWAW-0013-0022/c/Danilecki_Zastosowanie.pdf
http://www.swo.ae.katowice.pl/_pdf/383.pdf
http://www.swo.ae.katowice.pl/_pdf/383.pdf
http://www.swo.ae.katowice.pl/_pdf/383.pdf
https://docplayer.pl/3751026-Analiza-wrazliwosci-rynkowej-wartosci-dodanej.html
http://yadda.icm.edu.pl/yadda/element/bwmeta1.element.baztech-article-BGPK-0638-2764/c/Herman.pdf
http://yadda.icm.edu.pl/yadda/element/bwmeta1.element.baztech-article-BGPK-0638-2764/c/Herman.pdf
https://mfiles.pl/pl/index.php/Inwestycje
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http://www.wneiz.univ.szczecin.pl/nauka_wneiz/sip/sip30-2012/SiP-30-207.pdf
http://www.wneiz.univ.szczecin.pl/nauka_wneiz/sip/sip30-2012/SiP-30-207.pdf
http://www.wneiz.univ.szczecin.pl/nauka_wneiz/sip/sip30-2012/SiP-30-207.pdf
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Problem analityczny

Przykład.

Kategoria
rok ubiegły rok bieżący

C D C D

Wielkość sprzedaży 
w szt. (q) 10.000 4.000 10.000 8.000

Cena realizacji netto (p) 90 150 87 150

Jednostkowy koszt wła-
sny (k) 85,5 145 82,5 144

Zs1 – bieżący zysk ze sprzedaży; Zs0 – bazowy zysk ze sprzedaży. 
Szukane: przyczyny odchylenia Zs1 od Zs0. Można ustalić następu-
jący związek funkcyjny: f(Zs) = Σq*p - Σq*k 
Zs1 = Σq1*p1 - Σq1*k1 = (10.000 * 87 + 8.000 * 150) - (10.000 * 82,5+ 
8.000 * 144) = 93.000 zł 
Zs0 = Σq0*p0 - Σq0*k0 = (10.000 * 90 + 4.000 * 150) - (10.000 * 85,5 
+ 4.000 * 145) = 65.000 zł

Odchylenie łączne wynosi: 
O = Zs1 – Zs0 = 93.000 zł - 65.000 zł = 28.000 zł

Obliczenie indeksu Laspeyresa: 
m = Σq1k0/ Σq0k0 = 1,404181 (wzrost o 40,4%)

Ustalenie odchyleń cząstkowych: 
Oq` = Zs0 * m - Zs0 = 65.000 * 1,4042 - 65.000 = 26.271,8 zł 
        Oq``= (Σq1p0 - Σq1k0) - Zs0 * m = 85.000 - 65.000 * 1,4042 = 
        - 6.271,8 zł 
Op = Σq1p1 - Σq1p0 = 2.070.000 - 2.100.000 = - 30.000 zł 
Ok = Σq1k0 - Σq1k1 = 2.015.000 - 1.977.000 = 38.000 zł
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Zestawienie wyników i ogólna ich interpretacja (uwaga – pomocne 
w analizie wyników odchyleń będą obliczenia indeksów dynamiki wielko-
ści sprzedaży poszczególnych wyrobów ich ceny i kosztu wytworzenia): 

Kategoria
Indeks dynamiki w %

C D

Wielkość sprzedaży w szt. (q) 100 200

Cena realizacji netto (p) 96,7 100

Jednostkowy koszt własny (k) 96,5 99,3

Opis dynamiki zjawiska: 
• Artykuł C charakteryzowała stabilizacja wielkości sprzedaży przy 

spadającej cenie jednostkowej (3,3 pkt. proc.) i koszcie jednost-
kowym (3,5 pkt. proc.).

• Artykuł D charakteryzował 100% wzrost wielkości sprzedaży przy 
stabilnej (wysokiej cenie) i spadającym (wysokim) koszcie jed-
nostkowym (1 pkt. proc.). 

• Zysk jednostkowy dla artykułu C pozostawał stabilny (4,5 zł). 
Zysk jednostkowy towaru D wzrósł z 5 do 6 zł.

• Badając łączną dynamikę ilościowych zmian artykułów przy za-
łożeniu stałości kosztów okresu bazowego, nastąpił 40% wzrost 
wielkości sprzedaży (m = 1,4).

• W porównaniu z okresem bazowym nastąpił wzrost zysku ze 
sprzedaży o 28.000 zł.

• Na odchylenie łączne zysku ze sprzedaży złożyły się zmiany: 
− w wielkości sprzedaży i strukturze asortymentowej (26.271,8 - 

6.271,8 = 20.000 zł)
− w cenie netto (-30.000 zł)
− koszcie jednostkowym (38.000 zł). 

• Najważniejszymi czynnikami wpływającymi na odchylenie łączne 
były: koszty (+38.000 zł), cena (-30.000 zł), wielkość produkcji 
(+20.000 zł). 

• W przypadku zmian ilościowych występowały przeciwstawne ten-
dencje (wzrost zysku netto o 20.000 związany tylko ze zmiana-
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mi ilościowymi rozmiarów sprzedaży i spadek o 6.000 zysku ze 
sprzedaży w związku ze zmianą struktury asortymentowej).

WNIOSEK 1

Oceniając wprowadzone zmiany, należy zauważyć pewne tendencje: 
• Wzrastającą sprzedaż wyrobu D (40%) i rosnące wpływy z tego 

tytułu (26.000 zł).
• Obniżkę kosztów jednostkowych wszystkich wyrobów (38.000 zł).
• Spadek ceny jednostkowej (-30.000 zł) wyrobu C.

Analizując sytuację przedsiębiorstwa z punktu widzenia faz 
rozwoju produktu, za niepokojące należy uznać zbyt wolne tempo 
spadku kosztu jednostkowego wyrobu D. Rosnąca skala sprzedaży 
wyrobu D, przy zachowaniu obecnego tempa zmian kosztów i cen, 
spowoduje obniżkę zysku wywołaną zmianą struktury asortymento-
wej. Co więcej, utrzymanie wysokiej ceny na wyrób D (zakładając 
podobną użyteczność obu wyrobów), przy stopniowym ograniczaniu 
roli wyrobu C, doprowadziłoby do niekorzystnych zmian w strukturze 
nabywców wyrobów (utrata mniej zasobnych nabywców wyrobu C). 
Obniżka ceny wyrobu C, którą można tłumaczyć koniecznością utrzy-
mania sprzedaży na niezmienionym poziomie, została zrekompenso-
wana obniżką koszów jednostkowych. Konieczne są dalsze obniżki 
kosztu jednostkowego wyrobu D. W dalszej perspektywie należałoby 
podjąć prace nad nowym wyrobem (stopniowe wycofanie wyrobu C 
z rynku i przejście wyrobu D z fazy „gwiazdy” do fazy „dojne krowy”).

WNIOSEK 2

Wykorzystujemy analizę marginalną (zwaną krańcową), aby 
podjąć optymalną decyzję 

Analiza marginalna jest jedną z metod pozwalającą wyszukać 
optymalny wariant wyboru w przedsiębiorstwie. W analizie marginal-
nej rozpatrujemy niewielkie zmiany decyzji, badając, czy dana zmiana  
przyczyni się do osiągnięcia założonego celu w większym stopniu4. 
Założenia w analizie marginalnej są następujące:

4 J. Mielcarek, Analiza wrażliwości w rachunkowości zarządczej, Wydawnic-
two Target, Poznań 2008; M. Pawlak, Metody analizy ryzyka w ocenie efektyw-
ności projektów inwestycyjnych, „Studia i prace wydziału nauk ekonomicznych 
i zarządzania”, nr 30/2012, s. 207–217.
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• pojedyncze przedsiębiorstwo produkuje jedno dobro na jednym 
rynku,

• celem przedsiębiorstwa jest maksymalizacja zysku,
• zmiennymi decyzyjnymi jest cena (P) oraz wielkość produkcji (Q).

Zysk = utarg (R) – koszty (C) = (a-VC) x Q – FC – bQ2 

Krzywa zysku jest odwróconą parabolą, której początek znajduje się 
na ujemnej części osi y (uwzględniamy koszty stałe). W analizie mar-
ginalnej wykorzystujemy pochodne. Poszukujemy pierwszą pochodną 
zysku, która zarazem wyznacza punkt maksymalizujący zysk. Zysk jest 
maksymalny, gdy zysk marginalny równa się 0. Zysk marginalny jest 
maksymalny, gdy koszt marginalny jest równy utargowi marginalnemu. 

Zysk uzyskujemy maksymalny, gdy: Zysk Marginalny = 0

Zysk = maximum,  gdy: MC = MR

Menedżer kierujący przedsiębiorstwem, podejmując decyzje 
o wielkości produkcji i cenie (w przypadku konkurencji doskonałej tyl-
ko o produkcji, cenę wyznacza rynek), kieruje się dążeniem do osią-
gnięcia jak najwyższego zysku. 

π (Q) → max => przedsiębiorstwo maksymalizuje zysk 

π (Q) = R (Q) − C (Q) => zysk jest nadwyżką utargu nad kosztami 
produkcji 

Mπ = d π  : d Q = 0 =>  warunek konieczny istnienia ekstremum: zysk 
marginalny (zysk krańcowy) równy zero = dπ : dQ = dR : dQ – dC : 
dQ = 0 
dR : dQ = dC : dQ => warunek maksymalizacji zysku MR = MC utarg 
krańcowy = koszt krańcowy 

Oznaczenia:
π – zysk, Q – produkcja, R – utarg (przychody ze sprzedaży), C – 
koszty, MR – utarg marginalny (krańcowy), MC – koszt marginalny 
(krańcowy).
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MC = dC : dQ (MC = ∆C : ∆Q) => koszt krańcowy (marginalny) 
oznacza koszt wyprodukowania dodatkowej jednostki produktu (o ile 
wzrosną koszty produkcji, jeśli produkcję zwiększymy o jednostkę).

MR = dR : dQ  => (MR = ∆R : ∆Q) => utarg krańcowy (marginalny) 
oznacza dodatkowy utarg uzyskany w wyniku sprzedaży dodatkowo 
wyprodukowanej jednostki produktu (o ile wzrośnie utarg, jeśli pro-
dukcję zwiększymy o jednostkę).

Przedsiębiorstwo, dążąc do maksymalizacji zysku, zrównuje utarg 
krańcowy z kosztem krańcowym, tzn. wyznaczając optymalną wiel-
kość produkcji, stara się zrównać dodatkowy przychód ze sprzedaży 
krańcowej (marginalnej) jednostki produktu z kosztem jej wytworzenia. 

 WAŻNE
 

Warunek maksymalizacji zysku:  
utarg końcowy = koszt krańcowy

PRZYKŁAD:
Przedsiębiorstwo produkuje 100 jednostek produktu po koszcie 200 
zł. Wzrost produkcji do 101 jednostek powoduje wzrost kosztów cał-
kowitych do 203 zł. Tak więc koszt krańcowy (MC) ostatniej wytwo-
rzonej jednostki wynosi 3 zł. Podstawiając liczby do wzoru, otrzymu-
jemy: MC = ΔTC : ΔQ = (203−200) : (101−100) = 3 : 1 = 3
Dlaczego jednak przyrost kosztów jest dzielony przez 1? 
W sytuacji podanej w przykładzie, kiedy produkcja wzrasta o jednostkę, 
oczywiście jest to bez znaczenia. Koszt krańcowy jest tutaj po prostu 
przyrostem związanym z wytworzeniem dodatkowej jednostki. Są jednak 
przypadki, kiedy produkcja może wzrosnąć jedynie o całą partię produktu.

https://mfiles.pl/pl/index.php/Przedsi%C4%99biorstwo
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Studium przypadku 3.

Metody oceny projektów  
inwestycyjnych

WPROWADZENIE

Umiejętność oceny projektów inwestycyjnych (dalej: PI) to 
kluczowe kompetencje każdego menedżera. Jak projekty oce-
niać, aby określić ich efektywność i rentowność?

Do właściwej oceny efektywności każdego projektu inwestycyjne-
go niezbędne jest wcześniejsze przeprowadzenie odpowiedniego 
rachunku ekonomicznego, pozwalającego ocenić stosowność i opła-
calność danej inwestycji. Rachunek taki opiera się na zestawieniu na-
kładów potrzebnych na daną inwestycję (najczęściej są to wydatki ka-
pitałowe) oraz wyników, która ona przyniesie w przyszłości (dodatkowy 
strumień pieniężny wynikający z większej sprzedaży w przyszłości 
i wynikających z niej przychodów). Istnieje wiele narządzi służących 
ocenie projektów inwestycyjnych pod kątem ich dochodowości i opła-
calności. Istotne jest przy tym, aby właściwie interpretować uzyskane 
za ich pomocą wyniki, aby w ten sposób wspomagały one dany projekt 
inwestycyjny w fazie weryfikacji jego opłacalności i co za tym idzie de-
cyzji o pojęciu bądź zaniechaniu dalszych działać w tym kierunku.

Po kolei…….
Metody proste oceny PI za korzyść netto przyjmują zysk, zakła-

dając stałą wartość pieniądza w czasie, z subiektywnym kryterium 
decyzyjnym. Należą do nich modele ROI, ROE i PP. Z kolei, metody 
dyskontowe za korzyść netto przyjmują przepływy pieniężne net-
to, zakładając zmienną wartość pieniądza w czasie oraz obiektywne 
kryteria decyzyjne. Należą do nich modele DPP, NPV i IRR. Modele 
proste, pomimo swoich licznych wad i braku potwierdzonych w rze-
czywistości założeń, stanowią bardzo przydatne narzędzie oceny 
we wstępnych fazach procesu przygotowywania inwestycji, a także 
w stosunku do inwestycji o krótkim cyklu życia i niewielkiej skali.
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Założenia modeli ROI i ROE. Metody ROI i ROE estymowane 
są dla każdego okresu życia inwestycji oddzielnie, co w rezul-
tacie daje tyle wartości obu metod ile jest okresów. Oznacza to, że 
metody te nie są syntetyczne, a jedynie okresowe. Ma to istotne po-
wiązanie z kryterium decyzyjnym, gdyż również jest ono określane 
dla każdego z okresów osobno. 

 WAŻNE

Zazwyczaj zakłada się, iż inwestycja jest opłacalna gdy:
• w każdym okresie ROI i ROE są większe od stopy gra-

nicznej,
• dla większości okresów ROI i ROE są większe od stopy 

granicznej,
• gdy wcześniej ustalone kryterium decyzyjne jest speł-

nione dla wszystkich okresów.

W procesie oceny wedle tych metod powinien być wybrany jeden 
reprezentatywny okres, w którym bezwzględna opłacalność byłaby 
oceniona. Za reprezentatywny okres powinien być wybrany ten prze-
dział czasu, w którym inwestycja wykorzystuje 100% prognozowa-
nych zdolności produkcyjnych.

Należy także zauważyć, iż stosując ROI i ROE nie można zbudo-
wać obiektywnych kryteriów decyzyjnych na podstawie prostych stóp 
zwrotu. Jako kryterium decyzyjne dla tych metod przyjmuje się, za-
sadę maksymalizacji ich wartości oraz osiągnięcia wartości większej 
niż stopa graniczna.

Model ROI - Return On Investment – to stopa zwrotu z kapitałów 
przeznaczonych na realizację danej inwestycji. Metoda ta informuje, 
o tym, ile jednostka całkowitych nakładów inwestycyjnych przynosi 
korzyści netto, wyrażonej zyskiem operacyjnym. Metodę tę stosuje 
się w sytuacji, gdy prosta stopa zwrotu wyliczana jest dla wszystkich 
dostarczycieli kapitału, czyli właścicieli i wierzycieli.
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ROI = Zysk operacyjny opodatkowany /  
całkowite nakłady inwestycyjne x 100%

Miarą korzyści jest zysk operacyjny netto, który przyrównuje się 
do całkowitych nakładów inwestycyjnych.

Przy czym, kryterium decyzyjne:

ROI >= ROIb; WACC – inwestycja jest opłacalna

ROI < ROIb; WACC – inwestycja jest nieopłacalna

Gdzie: ROIb – zwrot z nakładów inwestycyjnych w bran-
ży, WACC – koszt kapitału całkowitego

Model ROE - Return On Equity – to stopa zwrotu z inwestycji jaką 
się uzyskuje dzięki zaangażowaniu kapitału własnego. Metoda ta sto-
sowana jest gdy stopa zwrotu szacowana jest jedynie dla właścicieli.

ROE = Zysk netto / Nakłady inwestycyjne finansowane  
kapitałem własnym x 100%

Miarą korzyści netto jest zysk netto, który przyrównywany jest do 
nakładów inwestycyjnych finansowanych kapitałem własnym.

Przy czym, kryterium decyzyjne:

ROE >= Roblig; ke - inwestycja jest opłacalna

ROE < Roblig; ke - inwestycja jest nieopłacalna

gdzie: Roblig – stopa graniczna wyrażona alternatywną stopą 
procentową, ke – koszt kapitału własnego

Zalety i wady prostych metod stóp zwrotu. Do zalet należy 
zaliczyć przede wszystkim ich prostotę i łatwość interpretacji. Są one 
również proste do oszacowania. Potrzebne informacje i dane są za-
zwyczaj dostępne, gdyż podmiot realizujący inwestycję posiada dane 
dotyczące wysokości koniecznych do poniesienia nakładów inwesty-
cyjnych, a także sporządza niezbędny do ich pozyskania rachunek 
zysków i strat. Z kolei do wad zaliczyć należy przede wszystkim brak 
uwzględnienia zmiennej wartości pieniądza w czasie, fakt mierzenia 
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korzyści netto jedynie zyskiem oraz wymóg arbitralnego ustalenia 
minimalnej granicznej stopy zwrotu, która nie jest miarą obiektyw-
ną. Dodatkowo niekwestionowaną wadą jest roczna niesyntetyczna 
formuła, jak również różnorodność aplikacyjna wynikająca z rozbież-
ności w samym algorytmie matematycznym, który bywa odmiennie 
formułowany.

Metody złożone oceny opłacalności inwestycji

 WAŻNE

Do złożonych metod oceny inwestycji zaliczane są:
1. Wartość bieżąca netto - Net Present Value (NPV),
2. Wewnętrzna stopa zwrotu (IRR)

Net Present Value (NPV)
Metoda NPV polega na zestawieniu ze sobą z jednej strony war-

tości bieżącej wypływów gotówkowych z tytułu inwestycji oraz z dru-
giej strony wartości bieżącej wpływów gotówkowych, realizowanych 
z dokonanej inwestycji. Różnica wartości bieżących tych przepływów 
(w momencie inwestycji ujemnych, a w przyszłych latach dodatnich) 
stanowi właśnie wartość bieżącą netto (NPV).

Innymi słowy metoda NPV zestawia ze sobą zdyskontowane od-
powiednią stopą przyszłe wpływy z inwestycji z wartością bieżącą 
(zazwyczaj równą wartości nominalnej) inwestycji.
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NPV = -CF0 + CF1/(1+r) + CF2/(1+r)2 + CF3/(1+r)3 + … 
 + CFn/(1+r)n

Gdzie:
CF – przepływy pieniężne z inwestycji w poszczegól-

nych okresach,
R – wymagana stopa zwrotu z inwestycji.

Przepływ pieniężny w okresie zerowym z tytułu inwestycji po-
dany jest ze znakiem ujemnym. Pozostałe przepływy pieniężne są 
zazwyczaj dodatnie, gdyż określają wpływy wynikające z dokonanej 
inwestycji. 

Możliwa jest również sytuacja, że ujemne przepływy netto mogą 
wystąpić także w późniejszych niż zerowy okresach, odpowiadają-
cym dodatkowym wydatkom inwestycyjnym ponoszonymi w później-
szych okresach. Przyszłe przepływy są odpowiednio dyskontowane 
w celu ich porównywalności z wartością dokonanej inwestycji w okre-
sie zerowym.
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Studium przypadku 4.

Rozwinięcie –  
problemy decyzyjne

Problem 1
Spółka ABC rozważa inwestycję w maszynę produkcyj-

ną. Pod uwagę brane są dwa typy maszyn: maszyna A o wartości 
3.000.000 PLN i maszyna B o wartości 2.500.000 PLN. Szacuje się, 
że zarówno maszyna A jak i maszyna B zredukują przyszłe kosz-
ty operacyjne o 1.000.000 PLN rocznie. W związku z tym dodatnie 
przepływy pieniężne netto z inwestycji w oba typy maszyn wynoszą 
dokładnie 1.000.000 PLN rocznie.
Okres zwrotu obu inwestycji będzie zatem następujący:
Okres zwrotu maszyny A = 3.000.000 PLN/ 1.000.000 PLN = 3 lata
Okres zwrotu maszyny B = 2.500.000 PLN/ 1.000.000 PLN = 2,5 roku

Powyższy wynik wskazuje, że przedsiębiorstwo powinno dokonać 
inwestycji w maszynę B, gdyż okres zwrotu tej inwestycji jest krótszy.

Okres zwrotu nie jest do końca adekwatną metodą oceny 
zyskowności danej inwestycji. Jest ona raczej metodą, która po-
zwala wstępnie ocenić, jak szybko odzyskane zostaną zaangażowa-
ne w daną inwestycję środki. W celu zilustrowania tego problemu 
należałoby chociażby zwrócić uwagę na fakt, że choć okres zwrotu 
z inwestycji w maszynę B jest krótszy od okresu zwrotu inwestycji 
w maszynę A, to nie jest wiadome, jak długi jest przykładowo okres 
ekonomicznej użyteczności obu tych maszyn. Jeżeli okazałoby że 
okres ekonomicznej użyteczności maszyny A wynosi dziesięć lat 
a maszyny B pięć, wtedy po 5 latach przedsiębiorstwo musiałoby do 
konać ponownie inwestycji 2.500.000 PLN w nowa maszynę i łącz-
na kwota inwestycji na okres 10 lat wyniesie wtedy 5.000.000 PLN. 
W takiej sytuacji inwestycja w maszynę A okazałaby się dużo bardziej 
zyskowna od inwestycji w maszynę B. Metoda okresu zwrotu może 
się jednak okazać trafna np. w przypadku przedsiębiorstw, dla których 
przepływy gotówkowe są istotne z uwagi na problemy płynnościowe. 
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W takich sytuacjach kwestie zyskowności przesuwają się nieja-
ko na drugi plan w takim sensie, że mogą one preferować projekt 
mniej zyskowny, a przynoszący szybszy zwrot niż odwrotnie. Metoda 
ta może być również istotna dla inwestycji w branżach, które cha-
rakteryzują się szybkim starzeniem się technologii, jak np. produkty 
przemysłu elektronicznego czy informatycznego. W takiej sytuacji 
wymagane jest, aby okres zwrotu z inwestycji w tego typu produkcję 
był możliwie jak najkrótszy.

Problem 2
Przedsiębiorstwo XYZ zajmuje się obsługą automatów do 

sprzedaży napojów i słodyczy. Aktualnie rozważa ono wymianę 
istniejących oraz zainstalowanie nowych automatów. Koszt automa-
tów wynosi 1.000.000 PLN a okres ich użyteczności wynosi 8 lat. 
Dodatkowe roczne przychody oraz koszty wynikające z wymiany au-
tomatów byłyby następujące:
Przychody ze sprzedaży 1.100.000 PLN
Koszty składników 700.000 PLN
Marża 400.000 PLN
Koszty operacyjne:
Wynagrodzenie 175.000 PLN
Utrzymanie 25.000 PLN
Amortyzacja 60.000 PLN
Łącznie koszty operacyjne 260.000 PLN
Zysk operacyjny 140.000 PLN
Istniejące maszyny mogą być sprzedane za ich wartość resztową wy-
noszącą 50.000 PLN.
Jaki będzie okres zwrotu planowanej inwestycji?

Krok 1.
Ustalenie rocznych przepływów pieniężnych netto.
Roczne przepływy pieniężne netto = zysk operacyjny + amortyzacja 
= 140.000 PLN + 60.000 PLN = 200.000 PLN
Amortyzacja jest dodana z powrotem do zysku operacyjnego, ponie-
waż jest to koszt niepociągający za sobą wypływu środków pienięż-
nych.
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Krok 2.
Kalkulacja okresu zwrotu:
Wykorzystując wzór (1) za wartość inwestycji zostanie podstawio-
na inwestycja netto, czyli wartość nowej inwestycji pomniejszona 
o wpływ ze zbycia starych maszyn.
Okres zwrotu = Inwestycja netto/ przepływy pieniężne netto = 
(1.100.000 PLN - 50.000 PLN)/ 200.000 PLN = 5,25 roku.
Jeżeli roczne przepływy pieniężne nie są jednakowe, co w praktyce 
występują dość często, okres zwrotu jest liczony nieco inaczej niż 
w formule (1). Sposób liczenia zostanie przybliżony w poniższym 
przykładzie.

Problem 3
Wartości inwestycji oraz wpływów pieniężnych netto z ich tytułu 

przedstawiają się jak w poniższej tabeli:

Rok Inwestycja Wpływy pieniężne 
netto

1 8.000.000 PLN 2.000.000 PLN

2 0 PLN

3 4.000.000 PLN

4 4.000.000 PLN 2.000.000 PLN

5 1.000.000 PLN

6 6.000.000 PLN

7 4.000.000 PLN

W sytuacji różnych wpływów rocznych, aby uzyskać okres 
zwrotu, należy zestawić rachunek inwestycyjny rok po roku do mo-
mentu, aż wartość wpływów pieniężnych przewyższy wartość inwe-
stycji. Jak widać, po pięciu latach łączna wartość inwestycji wyniesie 
12.000.000 PLN, a wartość wpływów 9.000.000 PLN. Analizując dalej, 
brakujące 3.000.000 PLN zostanie uzyskane przeciętnie przez połowę 
roku szóstego, gdyż łączne wpływy w roku szóstym wynoszą 6.000.000 
PLN, zatem okres zwrotu wyniesie w tym przypadku 5,5 roku.
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Alternatywną metodą oceny efektywności inwestycji, zali-
czaną do metod prostych, jest prosta stopa zwrotu, zwana rów-
nież księgową stopą zwrotu. Podobnie jak okres zwrotu, prosta sto-
pa zwrotu nie uwzględnia w swych kalkulacjach wartości pieniądza 
w czasie, czyli dyskonta przyszłych przepływów pieniężnych.

Metoda prostej stopy zwrotu, w odróżnieniu od okresu zwrotu, nie 
opiera się na przepływach pieniężnych, tylko na księgowym zysku 
operacyjnym. Założeniem jest w tym przypadku oszacowanie przy-
chodów, które będą generowane na skutek dokonanej inwestycji oraz 
odjęcie od nich tych kosztów operacyjnych, które powstają w związ-
ku z daną inwestycją, i jej eksploatacją. W ten sposób dochodzi się 
do zysku operacyjnego, jaki będzie w przyszłości generowała dana 
inwestycja. Zyski operacyjne w poszczególnych latach są następnie 
zestawiane z wartością inwestycji.

Ponieważ dana inwestycja może prowadzić zarówno do zwięk-
szenia przychodów operacyjnych jak i do redukcji kosztów opera-
cyjnych, to w zależności od efektów prosta stopa zwrotu jest liczona 
według następujących formuł:

Gdy inwestycja prowadzi do powstania dodatkowych przychodów 
operacyjnych to:
Prosta stopa zwrotu = (Przychody roczne generowane z inwestycji 
– roczne koszty generowane z inwestycji wraz z amortyzacją 
inwestycji)/ Wartość inwestycji netto

Gdy inwestycja prowadzi do redukcji kosztów operacyjnych to:
Prosta stopa zwrotu = (Roczna oszczędność kosztów – roczna 
amortyzacja inwestycji)/ Wartość inwestycji netto

Kwota wartości inwestycji netto w powyższych formułach jest po-
mniejszona o wartość końcową inwestycji, czyli wartość, która zosta-
nie uzyskana ze sprzedaży danych środków trwałych z inwestycji po 
zakończeniu ich użytkowania.

Problem 4
Przedsiębiorstwo XYZ zajmuje się produkcją lizaków. W celu ich 

sortowania zatrudnia dodatkowych pracowników. Koszt tej robocizny 
wynosi 200.000 PLN rocznie. Przedsiębiorstwo rozważa zakup ma-
szyny do sortowania, której koszt wynosi 500.000 PLN i która posiada 
12-letni okres użyteczności. Koszt utrzymania i obsługi maszyny jest 
szacowany na 60.000 PLN rocznie. Wartość resztowa tego typu ma-
szyny po 12 latach używania jest szacowana na kwotę 20.000 PLN.
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Roczna amortyzacja maszyny liczona metodą liniową wyniesie: 
(500.000 PLN – 20.000 PLN)/12 = 40 PLN
Korzystając ze wzoru (3) otrzymamy:
Prosta stopa zwrotu = (200.000 PLN – 60.000 PLN – 40.000 PLN)/ 
(500.000 PLN – 20.000 PLN) = 20,8%

Wadą metody podstawowej stopy zwrotu jest to, że metoda ta nie 
bierze pod uwagę wartości pieniądza w czasie. Innymi słowy metoda 
ta traktuje, że 100 jednostek pieniężnych po 12 latach ma taką samą 
wartość jak 100 jednostek pieniężnych dzisiaj. Takie podejście nie 
jest do końca słuszne, a podejmowane na tej podstawie decyzje 
mogą okazać się błędne. Podobną wadą obarczona jest metoda 
okresu zwrotu, omawiana powyżej.

Ponadto w metodzie prostej stopy zwrotu inwestycje mogą cha-
rakteryzować się zmienną dochodowością w poszczególnych latach 
i stąd prosta stopa zwrotu może się wahać w różnych latach będąc 
raz wyższa innym razem niższa.

Tego typu wadami nie są natomiast obciążone złożone metody 
oceny opłacalności inwestycji.

Problem 5
Przedsiębiorstwo rozważa zakup maszyny, która mogłaby za-

stąpić część produkcji wykonywanej ręcznie. Koszt maszyny wynosi 
380.000 PLN, a jej okres użytkowania 5 lat. Po pięciu latach maszyna 
ta nie będzie posiadała wartości końcowej. Zastosowanie maszyny 
pozwoli ograniczyć koszty robocizny o 120.000 rocznie. Wymagana 
stopa zwrotu z inwestycji w tego typu projekty inwestycyjne wynosi 
15% i taka stopa powinna być wykorzystana do dyskontowania przy-
szłych przepływów pieniężnych.

Po podstawieniu do wzoru (1) otrzymamy:
NPV = -380.000 PLN + 120.000 PLN/(1,15) + 120.000 PLN/(1,15)2 + 
120.000 PLN/(1,15)3 + 120.000 PLN/(1,15)4 +120.000 PLN/(1,15)5 = 
-380.000 PLN + 402.259 PLN = 22.259 PLN

Wartość NPV wynosi 22.259 PLN i jest większa od zera. Powsta-
je więc pytanie, co to oznacza dla inwestycji i jak należy interpreto-
wać ten wynik.

Analizując czyste przepływy pieniężne bez ich dyskontowania, 
otrzymamy zwrot w wysokości 600.000 PLN (5 lat po 120.000 PLN) 
wobec inwestycji 380.000 PLN, stąd nadwyżka 220.000 PLN. Jed-
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nakże trzeba pamiętać, że przy ocenie inwestycji przedsiębiorstwo 
mogło zainwestować 380.000 PLN w alternatywne przedsięwzięcie, 
gdzie otrzymałoby stopę zwrotu w wysokości 15%. Jest to zatem 
koszt alternatywny zainwestowanego kapitału i jest przyczyną dys-
kontowania przyszłych wpływów pieniężnych tą właśnie stopą.

Po zdyskontowaniu wpływy z tytułu inwestycji przewyższają 
wartość inwestycji (NPV jest dodatnie). Jeżeli NPV danego projek-
tu inwestycyjnego jest równe zero lub dodatnie (jak w przykładzie), 
decyzja o podjęciu inwestycji powinna być pozytywna (innymi sło-
wy inwestycja jest opłacalna). Jeżeli z kolei NPV jest ujemne, czyli 
wartość bieżąca inwestycji przewyższa wartość bieżącą przyszłych 
wpływów z inwestycji) projekt inwestycyjny nie przynosi wymaganej 
stopy zwrotu i powinien zostać odrzucony.

W przykładzie wartość bieżąca inwestycji wynosi 380.000 PLN, 
natomiast wartość bieżąca przyszłych wpływów wynosi 402.259 PLN 
i przewyższa wartość bieżącą inwestycji.

Problem 6
Rozważmy dwa projekty inwestycyjne. Oba charakteryzują się 

jednakowym czasem realizacji - 5 lat oraz identycznymi nakładami 
inwestycyjnymi w wysokości 60 000 zł. 

W przypadku projektu A prognozowane są identyczne strumienie 
nadwyżek finansowych (CF) na koniec każdego z okresów w wyso-
kości 20.000 zł. W projekcie B strumienie nadwyżek finansowych na 
koniec pierwszego roku wynoszą 45.000 zł, drugiego 25.000 zł i po 
10.000 zł w latach 3-5. 

Zakłada się, że inwestycja powinna spłacić się w okresie nie dłuż-
szym niż 3,1 roku (w takim czasie spłacały się wcześniej realizowane 
projekty inwestycyjne). Przyjmujemy upraszczające założenie o nie-
uwzględnianiu w obliczeniach inflacji.

Okres (t) projekt A projekt B

0 (-CF) NINV -60 000,0 -60 000,0

1 CF 20 000,0 45 000,0

2 CF 20 000,0 25 000,0

3 CF 20 000,0 10 000,0
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4 CF 20 000,0 10 000,0

5 CF 20 000,0 10 000,0

średnia CF 20 000,0 20 000,0

W obu przypadkach średnia wartość rocznych nadwyżek finan-
sowych wynosi 20.000 zł. Stąd też obliczony okres zwrotu nakładów 
inwestycyjnych w obu wariantach będzie identyczny.

OZA =
60.000

= 3 lata OZB =
60.000

= 3 lata
20.000 20.000

Mimo, iż  uzyskaliśmy identyczne wyniki, to tylko pierwszy z nich 
można uznać za wiarygodny i odpowiadający rzeczywistości (-60.000 
+ 20.000 + 20.000 + 20.000). Drugi wynik stanowczo odrzucamy – 
nie trudno bowiem zauważyć, że rzeczywista spłata w projekcie B 
nastąpi już w drugim roku, a nie dopiero w trzecim (-60.000 + 45.000 
+ 25.000) jak sugeruje obliczony wskaźnik OZ (okresu zwrotu). 

Aby eliminować uniknąć podobnych przekłamań, stosuje się inną 
formułę na okres zwrotu nakładów. W formule tej porównuje się na-
kłady ze skumulowanymi dodatnimi przepływami finansowymi i ob-
serwuje, kiedy suma ta wyniesie 0. 

Obliczmy okres zwrotu dla wcześniejszego przykładu stosu-
jąc powyższą formułę:

wariant A
 saldo na koniec 1 roku:  -60.000 + 20.000 = -40.000 nie pokrytego  

nakładu
 saldo na koniec 2 roku: -40.000 + 20.000 = -20.000 nie pokrytego nakładu
 saldo na koniec 3 roku: -20.000 + 20.000 = 0

wariant B
 saldo na koniec 1 roku: -60.000 + 45.000 = -15.000 nie pokrytego 

nakładu 
 saldo na koniec 2 roku; -15.000 + 25.000 = +10.000 
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Spłata nakładu nastąpi po pierwszym roku. Niepokryty nakład na po-
czątku drugiego roku wynosi -15.000 zł. Planowany dodatni przepływ pie-
niężny na koniec drugiego roku +25.000 zł. Tym razem wnioski są już jed-
noznaczne: wariant B jest zdecydowanie lepszy niż wariant A, zapewnia 
zwrot nakładów w czasie nieomal dwukrotnie krótszym niż ma to miejsce 
w wariancie A.  1,6 roku to w przeliczeniu na miesiące (1,6 * 12) = 19,2 
miesiąca (lub 584 dni). Obliczenie okresu zwrotu jest tylko z pozoru prostą 
rzeczą. Najtrudniejsza część rachunków dotyczy szacowania przepływów 
środków pieniężnych, co w przykładzie powyżej pominięto. 

 WNIOSKI

Podsumowanie decyzji inwestycyjnych w zależności od po-
ziomu NPV

Net Present Value jest: Wtedy inwestycja powinna być:

Dodatnia Zaakceptowana, ponieważ zwrot z inwesty-
cji jest wyższy od wymaganej stopy zwrotu

Zerowa Zaakceptowana, ponieważ zwrot z inwesty-
cji jest równy wymaganej stopie zwrotu

Ujemna Odrzucona, ponieważ zwrot z inwestycji 
jest niższy od wymaganej stopy zwrotu

Przepływy pieniężne
Metoda NPV opera się na przepływach pieniężnych a nie na księ-

gowym zysku netto. Przyczyną tego jest fakt, że zysk netto jest ka-
tegorią memoriałową i nie odzwierciedla do końca faktycznego prze-
pływy pieniądza. W przypadku inwestycji istotny jest okres, w którym 
mają miejsce odpowiednie przepływ. Np. w skład zysku wejdzie 
sprzedaż z odroczonym terminem płatności w wartości nominalnej, 
nawet wówczas, gdy zapłata za daną fakturę nastąpi po roku. Dla 
oceny inwestycji wartość bieżąca tych wpływów po rocznym okresie 
będzie jednak niższa od wartości, gdyby zapłata nastąpiła natych-
miast. Powstaje pytanie, jakiego rodzaje przepływy pieniężne należy 
zazwyczaj brać pod uwagę przy ocenie inwestycji metodą NPV.
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 WAŻNE

Jeżeli chodzi o wypływy pieniężne (cash outflows) naj-
częściej do tej kategorii zaliczają się:
• wydatki inwestycyjne w środki trwałe, przy czym jednocze-

sna sprzedaż starych aktywów w miejsce nowych stanowi 
przepływ dodatni lub pomniejszenie przepływu ujemnego 
z tytułu nowej inwestycji,

• niezbędne zwiększenie aktywów obrotowych (gotówki, na-
leżności, zapasów) w następstwie nowych inwestycji,

• dodatkowe koszty z tytułu napraw i utrzymania inwestycji,
• dodatkowe koszty operacyjne.

 WAŻNE

Jeżeli chodzi o wpływy pieniężne (cash inflows) do kate-
gorii tej są najczęściej zaliczane:
• dodatkowe przychody z inwestycji,
• redukcja kosztów operacyjnych na skutek nowej inwestycji,
• wpływ ze sprzedaży przedmiotu inwestycji na koniec czasu 

jego użytkowania (wartość końcowa),
• spadek aktywów obrotowych na koniec trwania inwestycji 

(na skutek ostatecznego upłynnienia zapasów lub ściągnię-
cia należności).

Należy również pamiętać, że sprzedaż przedmiotu inwestycji na 
koniec jej trwania może zamiast dodatkowego przychodu wiązać się 
z dodatkowymi kosztami, wynikającymi chociażby z opłat środowisko-
wych, jak to ma np. miejsce w przypadku sprzętu komputerowego.
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Przy kalkulacji NPV przyjmuje się dodatkowo dwa założenia 
upraszczające. Pierwsze z nich dotyczy sytuacji, że wszystkie 
przepływy pieniężne oprócz inwestycji początkowej mają miejsce na 
końcu każdego okresu, co zazwyczaj nie ma miejsca w rzeczywisto-
ści, gdyż przepływy te mają miejsce w ciągu całego danego okresu. 
Drugim założeniem jest fakt, że każde przepływy są automatycznie 
reinwestowane wg stopy przyjętej do dyskonta, co daje podstawę do 
przyjęcia dyskonta przy ocenie inwestycji. W przypadku niespełnie-
nia tego założenia, policzona wartość NPV nie będzie adekwatna.
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Studium przypadku 5.

Koszty i przychody  
a proces decyzyjny

WPROWADZENIE

Producent do realizacji określonego przez siebie procesu 
wytwórczego musi posiadać konkretne czynniki produkcji od-
powiadające stosowanej technologii. Na ogół nabywa je na rynku, 
ponosząc w ten sposób określone wydatki. 

Ekonomia w odniesieniu do kosztów produkcji odwołuje się do 
kosztów całkowitych przedsięwzięcia produkcyjnego lub usługowe-
go, traktowanych jako sumę kosztów faktycznych (określanych także 
jako koszty explicite) – czyli kosztów poniesionych na: płace pracow-
ników produkcyjnych, wydatki na surowce, materiały, półfabrykaty 
i energię oraz kosztów alternatywnych (określanych także jako koszty 
implicite) – czyli kosztów związanych z utratą korzyści zastosowania 
danych zasobów w innej działalności gospodarczej. Koszt całkowity 
przedsięwzięcia gospodarczego jest więc sumą kosztów explici-
te i kosztów implicite. 

Koszty to wyrażone w mierniku pieniężnym celowe zużycie środ-
ków produkcji oraz pracy ludzkiej poniesione w określonej jednostce 
czasu w związku z prowadzoną działalnością. Stanowią wyrażoną 
w pieniądzu sumę poniesionych nakładów pracy żywej i uprzedmio-
towionej związanej z wyprodukowaniem wyrobu w określonej jedno-
stce czasu. 
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 WAŻNE

Cechy charakterystyczne kosztów:
• są zawsze wyrażone wartościowo – miernik pieniężny,
• muszą oznaczać celowe zużycie środków gospodarczych 

w związku z prowadzoną działalnością,
• kryterium pierwotności oznacza, że koszty muszą wystąpić 

prędzej niż przychody,
• koszty są zawsze skutkiem prowadzenia przez przedsię-

biorstwo danej działalności operacyjnej,
• kryterium zwrotności – zgodnie z rachunkiem ekonomicz-

nym niecelowe jest prowadzenie działalności, gdy koszty 
przewyższają przychody,

• kryterium porównywalności, czyli możliwość porównania 
poniesionych kosztów z uzyskiwanymi przychodami,

• przypisanie kosztów do określonego okresu.

Klasyfikacja kosztów na potrzeby ekonomii

Koszt całkowity produkcji - Jest to suma kosztów stałych całko-
witych i kosztów zmiennych całkowitych. Kc = Ks + Kz 

Koszty stałe produkcji (Ks) – to koszty, które nie zmieniają się 
wraz ze zmianą wielkości produkcji np. koszty dozoru mienia, amor-
tyzacja środków trwałych, podatek od nieruchomości. 

Koszty zmienne produkcji (Kz) – ulegają zmianie wraz ze zmia-
nami wielkości produkcji np. płace pracowników bezpośrednio pro-
dukcyjnych, zużycie materiałów i energii. 

Koszty przeciętne – to koszty przypadające na jednostkę pro-
dukcji. Koszty przeciętne nazywa się również kosztami jednostkowy-
mi i służą do ustalania jednostkowej ceny zbytu. 
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 WAŻNE

Wyróżniamy: 
• koszty przeciętne całkowite: Kpc = Kc : Q 
• koszty przeciętne stałe: Kps = Ks : Q 
• koszty przeciętne zmienne: Kpz = Kz : Q

Koszty krańcowe (marginalne) – jest to przyrost kosztu całko-
witego spowodowany wzrostem produkcji o jednostkę: Kk = (Kz)’ 

Maksymalizacja zysku (optymalizacja wyniku finansowego) 
– zysk będzie maksymalny dla takiej wielkości produkcji, przy której 
koszty krańcowe będą równe cenie: Uk = Kk 

Próg rentowności – jest to wielkość produkcji, przy której przed-
siębiorstwo nie ponosi ani zysków, ani strat, czyli koszt całkowity jest 
równy utargowi całkowitemu: Kc = Uc

Klasyfikacja kosztów na potrzeby ekonomii menedżerskiej

1. W klasyfikacji dla celów sprawozdawczych wyróżnia się:

a) układ rodzajowy kosztów – grupuje koszty proste i odpowia-
da na pytanie: jakie zostały poniesione koszty? Zalicza się do 
tego układu: amortyzację, zużycie materiałów i energii, wy-
nagrodzenia, ubezpieczenia i inne świadczenia na rzecz pra-
cowników, podatki i opłaty, pozostałe koszty rodzajowe;

b) układ funkcjonalno-podmiotowy – grupuje koszty złożone 
według miejsca powstania i odpowiada na pytanie: gdzie zo-
stały poniesione koszty? Zalicza się do niego takie koszty jak: 
koszty zakupu (zaopatrzenia), koszty działalności podstawo-
wej, koszty sprzedaży, koszty zarządu, koszty wydziałowe;
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c) układ kalkulacyjny – przedmiotowy kosztów – odpowiada na 
pytanie, na co zostały poniesione koszty, przy czym w ukła-
dzie tym koszty dzielą się na:
• koszty bezpośrednie – koszty, które można przypisać 

w sposób bezpośredni na produkowane wyroby, np. mate-
riały bezpośrednie, płace bezpośrednie,

• koszty pośrednie – koszty, których nie można przypisać 
w sposób bezpośredni na produkowane wyroby, np. koszty 
zarządu, koszty sprzedaży. Koszty pośrednie przypisuje się 
do kosztów bezpośrednich za pomocą kluczy podziałowych.

Układ kalkulacyjny pozwala ustalić jednostkowy koszt wy-
tworzenia wyrobu według następującej formuły:

1.  Koszty bezpośrednie
2.  Koszty wydziałowe
3.  Techniczny koszt wytworzenia (1+2)
4.  Koszty ogólnego zarządu
5.  Zakładowy koszt wytworzenia (3+4)
6.  Koszt sprzedaży
7.  Koszt własny sprzedanych wyrobów (5+6)

                                      koszt własny sprzedanych wyrobów
koszt jednostkowy = ________________________________

                                      ilość wyprodukowanych wyrobów

Koszty okresu = Koszt ogólnego zarządu + Koszt sprzedaży 
Koszty okresu w całości są ukazywane w rachunku zysków i strat.

2. Kryterium kosztów dla celów rachunkowości zarządczej 
uwzględnia kryterium decyzyjne dotyczące możliwości wspo-
magania kadry zarządzającej przedsiębiorstwem5.

5 T. Kiziukiewicz, Zarządcze aspekty rachunkowości, PWE, Warszawa 2003, s. 143.
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Kryteria podziału Pozycje kosztów

Stopień zależności od 
rozmiarów produkcji

Koszty stałe
Koszty zmienne

Stopień wykorzystania 
zdolności produkcyjnej

Koszty stałe użyteczne
Koszty stałe nieużyteczne

Istotność kosztów przy 
podejmowaniu decyzji

Koszty istotne (znaczące, relewantne)
Koszty nieistotne

Tryb ustalania kosztów 
– czasowy charakter 
kosztów

Koszty ustalone ex ante (przyszłościowe) są to 
koszty planowane
Koszty ustalone in tempora są to koszty bieżące
Koszty ustalone ex post (historyczne) są to koszty 
poniesione

Inne cele decyzyjne
Koszty utraconych korzyści (koszt alternatywny)
Koszty zapadłe (utopione, nieodwracalne)
Koszty uznaniowe (odwracalne)

Celowość i możliwość 
kontroli

Koszty kontrolowane
Koszty niekontrolowane

Związek kosztów z pro-
duktami pracy

Koszty indywidualne
Koszty wspólne

Uwzględniając kryterium kosztów w zależności od wielkości 
produkcji, koszty dzielą się na koszty stałe i koszty zmienne, przy 
czym formułę kosztu całkowitego ustala się następująco:

KC = Kzj X x + KSC

gdzie:
KC – koszt całkowity
kzj – koszt zmienny jednostkowy
x – wielkość produkcji
KSC – koszt stały całkowity

Koszt zmienny – koszt, który ulega zmianie wraz ze zmianą wiel-
kości produkcji. Wyróżnia się dla celów dydaktycznych następujące 
koszty zmienne:
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a) koszt zmienny proporcjonalny – koszt, który zmienia się w tym 
samym tempie, co zmiana wielkości produkcji, np. produkcja ro-
śnie o 5% to koszt zmienny rośnie o 5%. Wówczas współczynnik 
zmienności kosztów, który jest ilorazem zmiany wielkości kosz-
tów do zmiany wielkości produkcji, wynosi 1.

    ΔKZJ %Wz = ________ = 1
   ΔX%

b) koszt zmienny progresywny – koszt, który rośnie szybciej niż 
tempo zmiany wielkości produkcji, np. produkcja rośnie o 10%, to 
koszt zmienny rośnie o 20%. Wówczas współczynnik zmienności 
kosztów, który jest ilorazem zmiany wielkości kosztów do zmiany 
wielkości produkcji, jest większy od 1.

   ΔKZJ %Wz = ________ > 1
    ΔX%

c) koszt zmienny degresywny – koszt, który rośnie wolniej niż 
tempo zmiany wielkości produkcji, np. produkcja rośnie o 5% to 
koszt zmienny rośnie o 3%. Wówczas współczynnik zmienności 
kosztów, który jest ilorazem zmiany wielkości kosztów do zmiany 
wielkości produkcji, jest mniejszy od 1.

   ΔKZJ %Wz = ________ < 1
 ΔX%

Koszt stały (koszt gotowości, koszt absolutny) – koszt, który nie 
ulega zmianie wraz ze zmianą wielkości produkcji, wówczas wskaź-
nik zmienności kosztów wynosi 0 (Wz = 0).
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    ΔKSC %
Wz = ________ = 0

   ΔX%

Uwzględniając stopień wykorzystania zdolności produkcyj-
nej, koszty stałe dzielą się na:
• koszt stały użyteczny – występuje wówczas, gdy przedsiębior-

stwo w pełni wykorzystuje swoje zdolności produkcyjne,
• koszt stały nieużyteczny – występuje wówczas, gdy przedsię-

biorstwo nie w pełni wykorzystuje swoje zdolności produkcyjne.

Koszt mieszany – jest to połączenie kosztu stałego i kosztu 
zmiennego, np. rachunek za telefon (część stała – abonament, część 
zmienna – liczba zużytych impulsów), wynagrodzenie przedstawicie-
la handlowego (część stała – płaca zasadnicza, część zmienna – 
prowizja).

Uwzględniając kryterium istotności kosztów przy podejmo-
waniu decyzji, wyróżnia się:
• koszt istotny – (znaczący, relewantny) – charakteryzuje się on 

dwoma cechami, czyli jest różnicą między dwoma alternatywnymi 
cechami oraz stanowi przyszły wydatek pieniężny,

• koszt nieistotny – nie ma wpływu przy podejmowaniu decyzji. 

Uwzględniając kryterium innych celów decyzyjnych, wyróż-
nia się:
• koszt odwracalny (uznaniowy) – koszt, który można ograniczyć 

w wyniku zaniechania wcześniej podjętych decyzji, np. przesu-
nąć termin remontu;

• koszt nieodwracalny (utopiony, zapadły) – koszt, który jest 
efektem wcześnie podjętej decyzji, na którą przedsiębiorstwo 
obecnie nie ma wpływu, np. poniesiony koszt zaniechanej pro-
dukcji, nadmierne zbędne zapasy;

• koszt alternatywny (koszt utraconych korzyści) – utracone 
dochody w wyniku podjęcia jednej decyzji, w wyniku której zanie-
chamy podjęcia innej decyzji;

• koszt krańcowy – koszt związany z wyprodukowaniem każdej 
dodatkowej jednostki dobra.
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Uwzględniając kryterium celowości i możliwości kontroli 
kosztów, wyróżnia się:
• koszty kontrolowane – koszty zależne od osoby podejmującej 

decyzję w przedsiębiorstwie, np. pracownik działu zaopatrzenia 
dokonuje na podstawie analizy rynku zakupu materiałów od po-
szczególnych kontrahentów,

• koszty niekontrolowane – w tym wypadku osoba podejmująca 
decyzję nie ma wpływu (wyboru) w przypadku podejmowania de-
cyzji.

Uwzględniając tryb ustalania kosztów, czyli czasowy charak-
ter kosztów, wyróżnia się:
• koszty ustalone ex ante (przyszłościowe), są to koszty plano-

wane,
• koszty ustalone in tempora, są to koszty bieżące,
• koszty ustalone ex post (historyczne), są to koszty poniesione.

Zarządzając przedsiębiorstwem, menedżerowie poszuku-
ją odpowiedzi na kluczowe pytanie: „Kiedy sprzedaż zacznie 
przynosić zyski?” Powszechnie wiadomo, że nie każdy przychód 
uzyskany ze sprzedaży wytwarzanych produktów czy świadczonych 
usług automatycznie przynosi zysk. Dopiero po przekroczeniu pew-
nej wielkości sprzedaży jednostka staje się rentowna.

Pod pojęciem progu rentowności (CVP, BEP – break even po-
int) należy rozumieć tzw. punkt wyrównania (punkt krytyczny zysku), 
który obrazuje sytuację, gdzie przychody ze sprzedaży pokrywają 
koszty stałe i koszty zmienne firmy. O rentowności można mówić 
również w przypadku inwestowania i wówczas koszty poniesione 
w związku z inwestycją, równające się z przychodami z inwestycji, 
oznaczają osiągnięcie progu rentowności. Kiedy mówimy o progu 
rentowności w kontekście działalności przedsiębiorstwa, to jego ob-
liczenie wymaga podziału kosztów przedsiębiorstwa na koszty stałe 
i koszty zmienne. 

 
Próg rentowności można wyrazić wartościowo lub ilościowo. 

W pierwszym przypadku interpretuje się ten wskaźnik jako informację 
o tym, ile sztuk produktu trzeba sprzedać, aby pokryć zyskiem ponie-
sione koszty. Natomiast wartościowy próg rentowności informuje, jaką 
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wartość powinna osiągnąć owa sprzedaż. Osiągając próg rentowności, 
można powiedzieć, że inwestor/menadżer „wychodzi na zero”, a in-
westycja/projekt nie generuje ani strat, ani zysków.  Jego wyliczenie 
okazuje się przydatne przy bieżącym zarządzaniu przedsiębiorstwem, 
jak i w trakcie dokonywania oceny i kontroli projektów inwestycyjnych. 
Analiza progu rentowności opiera się na podziale ogółu kosztów 
przedsiębiorstwa na koszty stałe, niezależne od wielkości produkcji 
w czasie, oraz koszty zmienne, zależne od wielkości produkcji.

Koszty stałe to takie koszty, które są niezależne od wielkości 
produkcji czy sprzedaży. Zatem są ponoszone nawet wtedy, gdy 
przedsiębiorstwo nic nie wytwarza, np. koszt wynajęcia biura. 

 
Natomiast koszty zmienne to koszty związane z wytworzeniem 

dobra lub usługi, które, w ujęciu całkowitym, rosną wraz z wielko-
ścią produkcji. W przypadku braku produkcji koszty te nie występu-
ją. Przychody ze sprzedaży są ujęciem wartościowym sprzedaży, 
a więc liczbą sprzedanych wyrobów pomnożoną przez cenę.

W praktyce rzadko można utrzymać ceny sprzedaży na nie-
zmienionym poziomie, niezależnie od ilości produkowanych wyro-
bów. W teorii, a w szczególności przy użyciu progu rentowności przy 
podejmowaniu decyzji, cena uznawana jest za stały i niezmien-
ny czynnik. Jest to pewne uproszczenie rzeczywistości, o którym 
należy pamiętać przy interpretacji otrzymanych wyników. Drugim 
składnikiem przychodów jest wielkość sprzedaży w jednostkach,  
np. sztukach, kilogramach itp.

Wyznaczenie progu rentowności wymaga przyjęcia pewnych 
założeń upraszczających:
• wartość produkcji w badanym okresie jest równa wartości  

sprzedaży,
• stałe koszty produkcji są jednakowe dla każdej wielkości produk-

cji i nie zmieniają się w badanym okresie,
• jednostkowe koszty zmienne są stałe i wskutek tego całkowite 

koszty zmienne produkcji zmieniają się proporcjonalnie do wiel-
kości produkcji,

• jednostkowe ceny sprzedaży poszczególnych wyrobów nie ule-
gają zmianie z upływem czasu i nie zmieniają się również wraz 
ze zmianą skali produkcji w całym badanym okresie.
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Próg rentowności może być wyrażony:
 ilościowo – ilość produkcji, przy której BEP jest równy zero  

[BEP =0],
 wartościowo – wartość produkcji, przy której BEP jest równy 

zero, gdzie wartość przychodów ze sprzedaży równa się kosztom  
całkowitym [BEP = 0; P = Kc],

 procentowo – określający, jaką część przewidywanego popytu 
należy wykorzystać, by poniesione koszty zrównoważyć przycho-
dami ze sprzedaży.

Schemat 9: Graficzne ujęcie progu rentowności.

Źródło: opracowanie własne.

Próg rentowności można obliczyć jako relację kosztów sta-
łych przedsiębiorstwa do stopy marży na pokrycie. W analizie 
progu rentowności ustala się marże bezpieczeństwa (bezwzględną 
i względną) pokazujące, o ile można obniżyć sprzedaż (wartościowo 
i procentowo), aby nie ponieść strat. Analiza progu rentowności opiera 
się na podziale ogółu kosztów ponoszonych przez przedsiębiorstwo 
na koszty stałe – niezależne od wielkości produkcji – oraz zmien-
ne – zależne od kosztów produkcji. Przyjmuje się pewne założenia 
upraszczające co do poziomu ceny i kosztów w okresie obliczania.

https://mfiles.pl/pl/index.php/Warto%C5%9B%C4%87
https://mfiles.pl/pl/index.php/Przychody
https://mfiles.pl/pl/index.php/Przychody
https://mfiles.pl/pl/index.php/Sprzeda%C5%BC
https://mfiles.pl/pl/index.php/Koszt_sta%C5%82y
https://mfiles.pl/pl/index.php/Koszt_zmienny
https://mfiles.pl/pl/index.php/Koszt_zmienny
https://mfiles.pl/pl/index.php/Cena
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ROZWINIĘCIE 

Próg rentowności przy produkcji jednoasortymentowej

Metody wyznaczania progu rentowności

Metoda Wzór Interpretacja

Ilościowy próg
rentowności

Określa, ile wyrobów, usług 
lub towarów należy sprze-
dać, żeby pokryć wszystkie 
koszty (wynik = 0)

Wartościowy próg 
rentowności

Określa, jakie muszą być 
przychody ze sprzedaży 
wyrobów, usług lub towa-
rów, żeby pokryć wszystkie 
koszty (wynik = 0)

Punkt gwarantujący 
uzyskanie
zysku brutto

Określa, ile wyrobów, usług 
lub towarów należy sprze-
dać, żeby pokryć wszystkie 
koszty oraz osiągnąć zało-
żony zysk brutto

Punkt gwarantujący 
uzyskanie założo-
nego
zysku netto

Określa, ile wyrobów, usług 
lub towarów należy sprze-
dać, żeby pokryć wszystkie 
koszty, podatek dochodowy 
i osiągnąć założony zysk 
netto

Pieniężny punkt
rentowności

Określa, ile wyrobów, usług 
lub towarów
należy sprzedać, żeby po-
kryć wszystkie wydatki

gdzie:
KS – koszty stałe
KC – koszty całkowite
Cj – cena jednostkowa
KZj – koszty zmienne jednostkowe
Zb – zysk brutto

Zn – zysk netto
Sp – stawka podatku docho-
dowego wyrażona w wiel-
kościach dziesiętnych
Kw – koszty, które w danym 
okresie nie są wydatkami
P – liczba sprzedanych 
produktów

Źródło: Opracowanie własne.
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Zatem można stwierdzić, iż zadaniem progu rentowności jest wy-
znaczenie minimalnej wielkości sprzedaży, która pokryje koszty stałe 
i zmienne. Między przychodami a kosztami istnieje prosta zależność6:

Ps [przychody ze sprzedaży ] = Kc [koszty całkowite]
Kc = Ks [koszty stałe] + Kz [koszty zmienne]

Kz = KZj [jednostkowe koszty zmienne] x S [wielkość pro-
dukcji = wielkości sprzedaży]

Wykorzystując założenie, że wartość sprzedaży jest iloczynem 
wielkości i ceny sprzedaży, przyjmuje się, że przychody ze sprzedaży 
można obliczyć według formuły:

Ps [przychody ze sprzedaży] = c [cena] x S [wielkość sprzedaży]

W praktyce duże znaczenie ma procentowy próg rentowności, 
który dostarcza informacji o tym, jaki procent zdolności produkcyj-
nych przedsiębiorstwa musi zostać wykorzystany, żeby wygenerowa-
ne przez przedsiębiorstwo przychody były równe poniesionym przez 
niego kosztom. 

6 Na podstawie: P. Szczypa, Rachunkowość zarządcza. Klucz do sukcesu, 
CeDeWu, Warszawa 2011, s. 115; T. Nowicka, E. Janiszewska-Świderska,  
J. Czaja, Europejski Certyfikat Kompetencji Biznesowych. Przewodnik po eko-
nomii, Uniwersytet Ekonomiczny we Wrocławiu, Wrocław 2008, s. 129–137;  
W. Gos, Analiza zależności: produkcja – koszty – zysk, [w:] T. Kiziukiewicz 
(red.), Rachunkowość zarządcza, wydanie III, Uniwersytet Ekonomiczny we 
Wrocławiu, Wrocław 1997, s. 142–143; P. Mielcarz, P. Paszczyk, Analiza pro-
jektów inwestycyjnych w procesie tworzenia wartości przedsiębiorstwa, PWN, 
Warszawa 2013; E. Brigham, L. Gapenski, Zarządzanie finansami, tom 1 i 2, 
PWE, Warszawa 2000; J. Czekaj, Z. Dresler, Zarządzanie finansami przedsię-
biorstw, PWN, Warszawa 2002; E. Nowa, Zaawansowana rachunkowość za-
rządcza, PWE, Warszawa 2009; A. Rutkowski, Zarządzenie finansami, PWE, 
Warszawa 2016; W. Dębski, Teoretyczne i praktyczne aspekty zarządzania 
finansami przedsiębiorstwa, PWN, Warszawa 2013.
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BEP = KS : (Pm x Cj – Kzj) x 100%

Pm = maksymalna możliwa wielkość sprzedaży określona na pod-
stawie prognozy popytu.

Przy pełnym wykorzystaniu popytu zysk wyniesie:

Zm = Pm ∙ Cj – (KS + Pm ∙ KZj)

Przedsiębiorstwo, które funkcjonuje w gospodarce rynkowej, jest 
narażone stale na niebezpieczeństwo spadku sprzedaży na sku-
tek zmian warunków rynkowych. Celowe jest zatem ustalanie tzw. 
wskaźnika bezpieczeństwa obrazującego wrażliwość przedsiębior-
stwa na spadek popytu, czyli:

Wb = [ (Pm – BEP) : Pm ] x 100%

Wskaźnik bezpieczeństwa operacyjnego (wskaźnik marży bez-
pieczeństwa) informuje, o ile procent może zmniejszyć się wielkość 
sprzedaży, zanim zysk operacyjny osiągnie poziom zerowy (wrażli-
wość na zmiany popytu).

Próg rentowności przy produkcji wieloasortymentowej
W przypadku prowadzenia przez przedsiębiorstwo produkcji zło-

żonej lub świadczenia kilku różnych usług wyznaczanie progu ren-
towności może się odbywać przy zastosowaniu różnych metod. Ich 
dobór jest uzależniony od zakresu informacji oraz specyfiki jednostki 
gospodarczej. W praktyce gospodarczej jednostki produkują i sprze-
dają wiele rodzajów asortymentu produktów lub usług. 
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S = KS : ∑ (Ci - Kjzi) ∙ Ui = 3800 rh

gdzie:
Ui – udział procentowy poszczególnych asortymentów w roz-
miarach produkcji

PRZYKŁAD:
Firma produkuje 2 wyroby, a podstawowe dane ekonomiczne tych 
wyrobów są następujące:

Oblicz:
1)  poziom zysku operacyjnego,
2)  próg rentowności ilościowy i wartościowy.
Rozwiązanie:

ad 1
Zo = (c1 – kzj1) × x1 + (c2 – kzj2) × x2 – KSC
Zo = (20-15) × 20000 + (30-20) × 10000 – 60000
Zo = 140000 zł

ad 2
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PRZYKŁAD:

Wyznaczyć próg rentowności dla poszczególnych asortymentów 
(wskazówka: jeśli koszty stałe są podane łącznie dla wszystkich pro-
duktów, to jest to na pewno metoda średniej marży brutto).

Produkt A B C

Zdolność produkcyjna 3.000 2.000 6.000

Popyt (szt.) 3.000 3.000 5.000

Marża jedn. 5 3 2

KS 37.200

a) wyznaczamy strukturę sprzedaży:
Miara A B C

sztuki 3.000 2.000 5.000

% 30 20 50

b) ustalamy średnią marżę brutto: (marża jednostkowa · struktura 
sprzedaży w %):

A = 0,3 · 5 = 1,5
 
B = 0,2 · 3 = 0,6          Σ = 3,1

C = 0,5 · 2 = 1
}
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c) ustalamy umowny próg rentowności:

d) ustalamy progi rentowności dla poszczególnych asortymentów:

A = 12.000 · 0,3 = 3.600
B = 12.000 · 0,2 = 2.400
C = 12.000 · 0,5 = 6.000

 WNIOSKI

Analiza rentowności traktowana jest jako instrument wspo-
magający podejmowanie decyzji w przedsiębiorstwie. Dzięki tej 
analizie możliwe jest badanie relacji między zmianami rozmiarów 
działalności przedsiębiorstwa, poziomu kosztów i przychodów oraz 
wyniku finansowego. Osiągnięcie rentowności zapewnia sytuacja, 
gdy przychody ze sprzedaży przewyższają koszty działalności ope-
racyjnej. Zysk operacyjny stanowi kryterium optymalizacji rozmiarów 
działalności przedsiębiorstwa. Jednak w analizie progu rentowności 
przychody zrównują się z kosztami.

Zastosowanie analizy rentowności wymaga przyjęcia nastę-
pujących założeń:
1. Analiza przeprowadzana jest w krótkim okresie,
2. Wielkość produkcji jest równa wielkości sprzedaży,
3. Koszty całkowite, przychody całkowite są funkcją liniową wielko-

ści produkcji i sprzedaży,
4. Koszty działalności operacyjnej dzielą się na stałe i zmienne 

(koszty stałe to koszty, które nie zmieniają się bezpośrednio w za-
leżności od ilości wyprodukowanych/sprzedanych jednostek. 

5. Koszty zmienne są kosztami proporcjonalnie zmiennymi, koszty 
stałe są bezwzględnie stałe (przykładem kosztu stałego są koszty 
czynszu. Koszty zmienne zmieniają się wraz z wielkością pro-
dukcji/sprzedaży. Koszty te obejmują materiały i robociznę, które 
trafiają do każdej wyprodukowanej jednostki). 

6. Analiza dotyczy jednego produktu lub wielu produktów o stałej 
strukturze niezależnej od rozmiarów sprzedaży,
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7. Analiza jest prowadzona w ustalonym przedziale istotności,
8. Czynniki nieuwzględnione w analizie są niezmienne.

Dzięki analizie progu rentowności, można uniknąć problemów 
wynikających z wyboru asortymentu produkcji lub technologii do 
produkcji. 

Próg rentowności dla decyzji krótkoterminowych oznacza 
taką liczbę sprzedanych produktów, przy której przychody ze sprze-
daży zrównają się z kosztami ich uzyskania. Próg rentowności roz-
dziela całą działalność przedsiębiorstwa na dwie strefy: na strefę zy-
sku i straty. 

Na wielkość progu rentowności w produkcji jednoasorty-
mentowej mają wpływ:
• liczba sprzedanych produktów,
• jednostkowa cena sprzedaży,
• jednostkowe koszty zmienne,
• całkowite koszty stałe.

Obliczenie progu rentowności dla produkcji kilku asortymen-
tów jest zależne od informacji generowanych przez rachunek kosz-
tów, m.in. od tego, czy koszty stałe dotyczą jednocześnie wszystkich 
asortymentów (koszty stałe wspólne), czy też są częściowo lub cał-
kowicie przypisane poszczególnym asortymentom. Zrównanie przy-
chodów i kosztów przedsiębiorstwo może osiągnąć przy wielu kombi-
nacjach struktury asortymentowej. Obliczenie progu rentowności dla 
wielu produktów możliwe jest na kilka sposobów.

W warunkach zarządzania strategicznego podstawowa anali-
za progu rentowności będzie rozszerzona i rozpatrywana w warun-
kach niepewności. W tradycyjnej analizie progu rentowności przyję-
to założenie, że wszystkie parametry modelu są znane7. W analizie 
zmodyfikowanej, model koszty – rozmiary działalności – zysk, można 
wziąć pod uwagę rachunek wielookresowy, gdzie próg rentowności 
będzie rozpatrywany na podstawie kryterium NPV (Net Present Va-
lue). Przy zmianie podstawowych parametrów modelu CVP w czasie 
można ukazać ujęcie dynamiczne progu rentowności. Wiąże się to 
z analizą wrażliwości progu rentowności. 

7 Analizę można też przeprowadzać z uwzględnieniem wpływu inflacji na ceny 
i koszty.
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Studium przypadku 6.

Wpływ sprzedaży  
na kształtowanie się zysku

WPROWADZENIE

Kształtowanie się i tendencje zysku przedsiębiorstwa w po-
szczególnych latach powinny być objęte szczegółową analizą, która 
powinna dać odpowiedź na pytanie o przyczyny wahań zysku w po-
szczególnych okresach, a także powinna określać możliwości ewen-
tualnego polepszenia zyskowności w następnych latach. Ma tu za-
stosowanie metoda porównawcza.

Celem metody porównawczej zysku jest zestawienie poziomu 
zysku w poszczególnych okresach i porównanie ich z zyskiem w okre-
sie bazowym lub w okresie poprzednim. Porównanie takie może być 
dokonywane w wartościach bezwzględnych (poprzez różnicę w po-
ziomie zysku) lub wartościach względnych (dynamika zysku).

W celu wyeliminowania wpływu inflacji na poziom zysku analizę 
porównawczą przeprowadza się na bazie cen z pierwszego badanego 
okresu lub z okresu ostatniego. Usztywnienie cen pozwala więc określić 
realny wpływ poszczególnych składowych zysku na jego poziom.

W analizie porównawczej zysku istotne jest również wzięcie pod 
uwagę wpływu inflacji w badanych okresach. Jeżeli inflacja występują-
ca w badanym okresie ma istotny poziom (np. powyżej 3% rocznie), to 
nieuwzględnienie jej może prowadzić do błędnych wniosków.

Nadrzędnym warunkiem funkcjonowania każdego przedsiębiorstwa 
jest realizacja sprzedaży. Jednakże zasadność sprzedaży występuje 
tylko wówczas, gdy uzyskana cena ze sprzedaży produktów, czy towa-
rów jest wyższa od koszów wytworzenia produktów lub ceny zakupu 
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towarów. W takim przypadku mówi się, że sprzedaż jest rentowna. 
W przeciwnym razie jest deficytowa i wymaga środków naprawczych. 
Wraz ze wzrastającą rentownością sprzedaży wzrasta stopień pokrycia 
kosztów bieżącej działalności przedsiębiorstwa i możliwość wygospoda-
rowania dodatkowych środków na dalszy rozwój przedsiębiorstwa. 

Podstawowa działalność operacyjna – sprzedaż oddaje kon-
dycję finansową tego poziomu rachunku, do którego przedsię-
biorstwo zostało powołane, z którego też powinno czerpać główne 
źródło zysku. Pozostałe działalności (pozostała działalność operacyj-
na, działalność finansowa i nadzwyczajna) są wyłącznie uzupełnie-
niem działalności podstawowej i mogą stanowić zarówno obciążenie 
dla rentowności zysku netto, jak i mogą wpływać na poprawę osta-
tecznego poziomu rentowności zysku netto.

ROZWINIĘCIE
Problem 1

Wielkość zysku przedsiębiorstwa Alfa SA w badanych okre-
sach była następująca:
• rok 2015 - 12 260 000 zł,
• rok 2016 - 14 650 000 zł,
• rok 2017 - 17 830 000 zł.

Chcąc obliczyć dynamikę zysku w poszczególnych okresach, na-
leży odnieść poziom zysku w każdym z badanych lat do poziomu 
zysku w roku bazowym, którym w tym przypadku jest rok 2005. Dy-
namikę zysku liczymy według następującego wzoru:

D = (zysk w roku badanym x1 : zysk w roku wyjściowym X0) x 100

Zysk w cenach bieżących

2015 2016 2017

Zysk w cenach 
bieżących 12.260 14.650 17.830

Dynamika zysku 
(2015 = 100) - 119,5 145,4
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Jak łatwo zauważyć, zysk z 2016 r. zwiększył się w stosunku do 
poziomu zysku w 2015 r. o 19,5%, a zysk w 2017 r. zwiększył się 
w stosunku do zysku w 2005 r. o 45,4%.

Przedstawiona analiza byłaby przydatna, gdyby w gospodarce 
nie występowała inflacja. Jeżeli ceny rosną, analiza ta powinna zostać 
przeprowadzona w ujęciu realnym, tj. po skorygowaniu o inflację.

Inflacja w badanym okresie wyniosła odpowiednio:
• rok 2016 - 3%,
• rok 2017 - 5%.

Najprostszym sposobem uwzględnienia inflacji w analizie jest 
przeliczenie zysku w latach 2016 i 2017 do poziomu cen w roku 2015.

Realny poziom zysku obliczymy, dzieląc jego nominalny poziom 
w danym okresie przez wszystkie wskaźniki wzrostu cen, począwszy 
od końca okresu bazowego do końca analizowanego okresu:
• realny poziom zysku w 2016 r. w stosunku do roku 2015 obliczymy, 

dzieląc zysk z 2016 r. przez wskaźnik wzrostu cen w 2016 r.,
• realny poziom zysku w 2017 r. w stosunku do roku 2015 obliczymy, 

dzieląc zysk z 2017 r. przez wskaźnik wzrostu cen w 2017 r., 
a następnie przez wskaźnik wzrostu cen w 2016 r.

Zysk realny

2015 2016 2017

Zysk w cenach 
bieżących 12.260 14.650 17.830

Dynamika zysku
(rok 2015 = 100) - 119,5 145,5

Dynamika  
wzrostu cen 1,03 1,05

Zysk w cenach 
z roku 2015 12.260 14.223 16.486

Dynamik zysku 
w cenach porówny-
walnych
(rok 2015 = 100)

116 134,5
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Jak widać, po uwzględnieniu inflacji zysk netto w 2016 r. zwięk-
szył się w stosunku do roku poprzedniego już tylko o 16% (jak pa-
miętamy, nominalnie wzrósł o 19,5%), natomiast zysk netto w 2017 
r. w stosunku do 2015 r. zwiększył się realnie o 34,5% (nominalnie 
o 45,4%). Zatem wpływ inflacji na uzyskane wyniki ma w tym przy-
padku istotne znaczenie i powinien być uwzględniony w analizie.

Analizę dynamiki zysku można uzupełnić również o analizę 
dynamiki przychodów i kosztów jako elementów składowych zy-
sku. Dla uproszczenia założymy, że zysk równa się różnicy między 
sumą przychodów a sumą kosztów. W praktyce taką kategorią jest 
np. zysk na sprzedaży - od przychodów odejmujemy koszt własny 
sprzedaży.

Zysk na sprzedaży = przychody ze sprzedaży - koszt własny 
sprzedaży

Załóżmy, że w danych latach poziomy przychodów ze sprzeda-
ży, kosztów własnych oraz zysku ze sprzedaży przedstawiały się 
następująco:

Kształtowanie się przychodów i kosztów

2016 2017 Odchylenia Wskaźnik 
dynamiki

Przychody ze 
sprzedaży

2.850.000 3.670.000 820.000 128,77

Koszty własne 
sprzedaży

2.145.000 2.630.000 485.000 122.61

Zysk ze  
sprzedaży

705.000 1.040.000 335.000 147.52

W omawianym przypadku dynamika zysku ze sprzedaży jest po-
chodną dynamiki przychodów ze sprzedaży oraz dynamiki kosztów 
własnych sprzedaży. Wysoka dynamika zysku ze sprzedaży wynika 
przede wszystkim z niższej dynamiki kosztów w stosunku do dyna-
miki przychodów.
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To, w jakim stopniu na dynamikę zysku wpłynęła dynamika przy-
chodów ze sprzedaży, a w jakim relatywna obniżka kosztów własnych 
sprzedaży, można ustalić, dokonując odpowiednich przeliczeń. 

W tym celu należy wziąć pod uwagę:
• wskaźnik dynamiki sprzedaży (WDS), który wynosi 128,77,
• wskaźnik dynamiki kosztów (WDK), który wynosi 122,61.

Wpływ wielkości sprzedaży na zmianę zysku obliczymy według 
następującego wzoru:

DZs = (Z2006 x WDS) : 100 - Z2006

gdzie:

WDS - wskaźnik dynamiki sprzedaży

Po podstawieniu odpowiednich danych otrzymujemy następującą 
wartość:

 
DZs = (705 000 zł x 128,77) : 100 - 705 000 zł = 202 842 zł
Zmiana zysku wynikająca z samej dynamiki sprzedaży wynosi 

202 842 zł wobec faktycznej zmiany zysku o 225 000 zł. Różnica 
przyrostu w kwocie 132 158 zł wynika ze względnej obniżki kosztów. 

Wartość tę możemy uzyskać również z następującego wzoru:

DZk = (WDK - WDS) : 100 x K2006

 
gdzie:

WDK - wskaźnik dynamiki kosztów

 



Ekonomia menedżerska  
Część II – Studia przypadków

424

Po podstawieniu odpowiednich danych otrzymujemy następującą 
wartość:

 
DZk = (122,61 - 128,79) : 100 x 2 145 000 zł = -132 158 zł
 
Koszty obniżyły się względnie o 132 158 zł. Taką samą wartość 

otrzymaliśmy jako przyrost zysku z tytułu względnej obniżki kosztów.

Czynniki kształtujące zysk

Wielkość w zł

Wzrost wielkości sprzedaży 202 842

Względna obniżka kosztów 132 158

Łącznie 335 000

Liczba 335 000 zł jest to odchylenie od danych bazowych (patrz 
tabela powyżej).

Analiza przyczynowa zysku jest rozszerzeniem analizy po-
równawczej. Pozwala odpowiedzieć na pytanie, jakie czynniki 
wpływają na kształtowanie danej kategorii zysku (np. zysku ze 
sprzedaży), tj. które elementy rachunku zysków i strat wpływają 
na wzrost zysku, a które na jego obniżenie. 

Analizę przyczynową zysku rozpoczyna się od ustalenia bez-
względnego odchylenia między zyskiem zrealizowanym a zyskiem 
budżetowanym lub zyskiem z poprzedniego okresu, tj.:

DZ = Z1 - Z0

gdzie:

Z1 - zysk w danym okresie,
Z0 - zysk w okresie poprzednim lub zysk budżetowany
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UWAGA

Czynniki wpływające na wielkość zysku:

• wielkość sprzedaży,
• ceny sprzedaży,
• jednostkowe koszty własne sprzedaży.

Celem analizy przyczynowej zysku jest ustalenie, w jakim stop-
niu każdy z wymienionych czynników wpływa na zmianę zysku w po-
równaniu z zyskiem budżetowanym lub zyskiem z ubiegłego okresu.

Cena sprzedaży wpływa na zysk w sposób proporcjonalny, 
tj. przy wzroście ceny i innych czynnikach niezmienionych poziom 
zysku również rośnie. Jednostkowe koszty własne sprzedaży mają 
natomiast wpływ odwrotnie proporcjonalny, tj. ich wzrost powoduje 
przy innych czynnikach niezmienionych spadek zysku.

Wpływ wielkości sprzedaży na zysk zależy z kolei od wyso-
kości marży jednostkowej (cena minus jednostkowy koszt zmienny). 
Jeżeli marża jest dodatnia, wzrost poziomu sprzedaży wpłynie na 
wzrost zysku. W przypadku ujemnej marży wzrost sprzedaży spo-
woduje spadek zysku lub pogłębienie straty. Jeśli więc poziom marży 
jest dodatni, można założyć, że wpływ sprzedaży na zysk jest rów-
nież proporcjonalny.
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 WAŻNE

Warto przy tym pamiętać, że w takiej sytuacji wzrost ilo-
ści sprzedaży wpływa na wzrost zysku w dwojaki sposób. 

Przy stałej i dodatniej marży każdy wzrost wolumenu 
sprzedaży powoduje wzrost wartości zysku na sprzedaży. 

Ponadto wzrost ilości sprzedaży powoduje również 
spadek kosztu stałego w przeliczeniu na jednostkę i tym 
samym zwiększa marżę jednostkową.

Przykład 2
Przedsiębiorstwo Beta SA wykazało następujące wielkości 

sprzedaży, kosztów i zysku w roku 2016:

Wariant 1
Wolumen sprzedaży - 10 000 szt.
Cena jednostkowa - 40 zł
Jednostkowy koszt zmienny - 30 zł
Koszty stałe - 55 000 zł

Rachunek kosztów będzie następujący:
Przychody ze sprzedaży 10 000 x 40 zł = 400 000 zł
Koszty własne sprzedaży 10 000 x 30 zł + 55 000 zł = 355 000 zł
Zysk brutto 400 000 zł - 355 000 zł = 45 000 zł

Jednostkowa marża na sprzedaży i jednostkowy koszt stały 
kształtują się następująco:
Jms = 40 zł - 30 zł = 10 zł
Jks = 55 000 zł : 10 000 szt. = 5,5 zł
Zysk jednostkowy = 10 zł - 5,5 zł = 4,5 zł
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Mnożąc zysk jednostkowy przez liczbę jednostek, otrzymamy po-
ziom zysku na sprzedaży:
10 000 szt. &times; 4,5 zł = 45 000 zł

Wariant 2
Załóżmy, że w 2006 r. poziom ceny i kosztów się nie zmienił. 
Wzrosła jedynie ilość sprzedaży.
Wolumen sprzedaży - 12 000 szt.
Cena jednostkowa - 40 zł
Jednostkowy koszt zmienny - 30 zł
Koszty stałe - 55 000 zł

Zysk przy zwiększonym poziomie sprzedaży:
10 zł x 12 000 szt. - 55 000 zł = 65 000 zł

Bezwzględny poziom zysku zwiększył się o 20 000 zł. 
Na ten wzrost wpłynął przede wszystkim wzrost jednostek 

sprzedaży oraz wzrost jednostkowego zysku. 

Gdyby wzrost sprzedaży zwiększył się o 2000 szt., a zysk jed-
nostkowy pozostawał bez zmian, wówczas zysk zwiększyłby się o:
2000 szt. x 4,5 zł = 9000 zł

Pozostały wzrost zysku w kwocie: 20 000 zł - 9000 zł = 11 000 zł, 
miał swoje źródło we wzroście jednostkowego zysku lub w spadku 
jednostkowych kosztów stałych. 

Po zwiększeniu sprzedaży jednostkowe koszty stałe wynoszą:
55 000 zł : 12 000 szt. = 4,58 zł

W porównaniu z wcześniejszymi 5,5 zł nastąpił spadek o 0,92 zł.
O tyle wzrósł również zysk jednostkowy.

Jeżeli przemnożymy różnicę w jednostkowym zysku przez 
łączną liczbę sprzedanych jednostek, to otrzymamy:
0,92 zł x 12 000 szt. = 11 000 zł
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Przykład 3
Przedsiębiorstwo ABC wykazało w latach 2016 i 2017 następu-

jące elementy rachunku zysków i strat.

Dane produkcyjne

2016 2017

Przychody ze sprzedaży 945.000 1.110.000

Koszty sprzedaży 810.000 930.000

Zysk na sprzedaży 135.000 180.000

Liczba sprzedanych sztuk 2.700 3.000

Cena 350 370

JKW – jednostkowy koszt 
własny 300 310

Wykorzystując powyższe dane, należy ustalić wpływ zmiany 
liczby sprzedanych produktów, ceny i kosztów na łączne odchy-
lenie bezwzględne zysku na sprzedaży.

Krok 1
Bezwzględne odchylenie zysku
180 000 zł - 135 000 zł = 45 000 zł

Krok 2
Określenie składowych zysku
Z = P - K (przychody - koszty)

Przychody to inaczej iloczyn liczby sprzedanych jednostek i ceny, 
natomiast koszty to iloczyn liczby sprzedanych jednostek i kosztu 
jednostkowego. Rozpisując w ten sposób dane przychody i koszty, 
uzyskujemy następującą formułę:
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Z = p x q - q x k

gdzie:
p - cena,
k - koszt jednostkowy,
q - ilość.

Wpływ zmiany poszczególnych czynników na zmianę zysku uzy-
skamy, wychodząc od zysku w okresie bazowym (2016) i podstawiając 
w miejsce poszczególnych składowych z roku 2016 dane z roku 2017.

Krok 3
Rozpisanie zysku w okresie bazowym na elementy składowe

Z0 = 350 zł x 2700 - 300 zł x 2700 zł = 135 000 zł

Krok 4
Określenie wpływu zmiany ilości na zmianę zysku

Z0q = 350 zł x 3000 - 300 zł x 3000 = 150 000 zł

Oznacza to, że wzrost ilości sprzedaży w 2007 r. wpłynął na 
wzrost zysku o 15 000 zł (150 000 zł - 135 000 zł).

Krok 5
Ustalenie wpływu zmiany ceny na zmianę zysku

Z0qp = 370 zł x 3000 - 300 zł x 3000 = 210 000 zł

Oznacza to, że wzrost ceny w 2007 r. przyczynił się do wzrostu 
zysku o 60 000 zł (210 000 zł - 150 000 zł).
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Krok 6
Ustalenie wpływu zmiany kosztu jednostkowego na zmianę zysku

Z0qpk = Z1 = 370 zł x 3000 - 310 zł x 3000 = 180 000 zł

Oznacza to, że wzrost kosztu jednostkowego w 2017 r. wpłynął 
na zmniejszenie zysku o 30 000 zł (180 000 zł - 210 000 zł).

Po zsumowaniu wszystkich zmian cząstkowych otrzymamy 
łączne odchylenie bezwzględne zysku, które policzyliśmy w kroku 1:
1500 zł + 60 000 zł - 30 000 zł = 45 000 zł
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Studium przypadku 7.

Zarządzanie przedsiębiorstwem  
z wykorzystaniem analizy 

progu rentowności

WPROWADZENIE

Pod pojęciem progu rentowności (CVP, BEP - break even po-
int) należy rozumieć tzw. punkt wyrównania (punkt krytyczny zysku; 
zysk ekonomiczny rózny 0), który obrazuje sytuację, gdzie przychody 
ze sprzedaży pokrywają koszty stałe i koszty zmienne firmy. O ren-
towności można mówić również w przypadku inwestowania i wów-
czas koszty poniesione w związku z inwestycją równające się z przy-
chodami z inwestycji, oznaczają osiągnięcie progu rentowności. 
Kiedy mówimy o progu rentowności w kontekście działalności 
przedsiębiorstwa, to jego obliczenie wymaga podziału kosztów 
przedsiębiorstwa na koszty stałe i koszty zmienne. 

Próg rentowności można wyrazić wartościowo lub ilościowo. 
W pierwszym przypadku interpretuje się ten wskaźnik jako informa-
cję o tym, ile sztuk produktu trzeba sprzedać, aby pokryć zyskiem 
poniesione koszty. Natomiast wartościowy próg rentowności infor-
muje, jaką wartość powinna osiągnąć owa sprzedaż. Osiągając 
próg rentowności, można powiedzieć, że inwestor/menadżer 
„wychodzi na zero”, a inwestycja/projekt nie generuje ani strat, 
ani zysków.  Jego wyliczenie okazuje się przydatne przy bieżącym 
zarządzaniu przedsiębiorstwem, jak i w trakcie dokonywania oceny 
i kontroli projektów inwestycyjnych. Analiza progu rentowności opie-
ra się na podziale ogółu kosztów przedsiębiorstwa na koszty stałe, 
niezależne od wielkości produkcji w czasie oraz koszty zmienne, 
zależne od wielkości produkcji.
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Koszty stałe to takie koszty, które są niezależne od wielkości 
produkcji czy sprzedaży. Zatem są ponoszone nawet wtedy, gdy 
przedsiębiorstwo nic nie wytwarza, np. koszt wynajęcia biura. 

Natomiast koszty zmienne to koszty związane z wytworzeniem 
dobra lub usługi, które, w ujęciu całkowitym, rosną wraz z wielko-
ścią produkcji. W przypadku braku produkcji koszty te nie występu-
ją. Przychody ze sprzedaży są ujęciem wartościowym sprzedaży, 
a więc liczbą sprzedanych wyrobów pomnożoną przez cenę.

 WAŻNE

Wyznaczenie progu rentowności wymaga przyjęcia 
pewnych założeń upraszczających:

• wartość produkcji w badanym okresie jest równa wartości 
sprzedaży,

• stałe koszty produkcji są jednakowe dla każdej wielkości 
produkcji i nie zmieniają się w badanym okresie,

• jednostkowe koszty zmienne są stałe i wskutek tego całko-
wite koszty zmienne produkcji zmieniają się proporcjonal-
nie do wielkości produkcji,

• jednostkowe ceny sprzedaży poszczególnych wyrobów nie 
ulegają zmianie z upływem czasu i nie zmieniają się również 
wraz ze zmianą skali produkcji w całym badanym okresie.

ROZWINIĘCIE

Próg rentowności przy produkcji jednoasortymentowej

Zatem można stwierdzić, iż zadaniem progu rentowności jest wy-
znaczenie minimalnej wielkości sprzedaży, która pokryje koszty stałe 
i zmienne. 
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Między przychodami a kosztami istnieje prosta zależność:
 
Ps [przychody ze sprzedaży ] = Kc  [koszty całkowite]; 

Kc = Ks [koszty stałe] + Kz [koszty zmienne]; 

Kz = KZj [jednostkowe koszty zmienne] x S [wielkość produkcji = wielkości 
sprzedaży]

Wykorzystując założenie, że wartość sprzedaży jest iloczynem 
wielkości i ceny sprzedaży, przyjmuje się, że przychody ze sprzedaży 
można obliczyć według formuły: 

Ps [przychody ze sprzedaży] = c [cena] x S [wielkość 
sprzedaży]

W praktyce duże znaczenie ma procentowy próg rentowności, 
który dostarcza informacji o tym, jaki procent zdolności produkcyj-
nych przedsiębiorstwa musi zostać wykorzystany, żeby wygenerowa-
ne przez przedsiębiorstwo przychody były równe poniesionym przez 
niego kosztom.

BEP = Ks : (Pm x Cj – Kzj) x 100%

Pm = maksymalna możliwa wielkość sprzedaży określona na 
podstawie prognozy popytu.

Przy pełnym wykorzystaniu popytu zysk wyniesie:
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Zm = Pm ∙ Cj – (KS + Pm ∙ KZj)

Przedsiębiorstwo, które funkcjonuje w gospodarce rynkowej, jest 
narażone stale na niebezpieczeństwo spadku sprzedaży na sku-
tek zmian warunków rynkowych. Celowe jest zatem ustalanie tzw. 
wskaźnika bezpieczeństwa obrazującego wrażliwość przedsiębior-
stwa na spadek popytu, czyli:

Wb = [ (Pm – BEP) : Pm ] x 100%

Wskaźnik bezpieczeństwa operacyjnego (wskaźnik mar-
ży bezpieczeństwa) informuje, o ile procent może zmniejszyć się 
wielkość sprzedaży, zanim zysk operacyjny osiągnie poziom zerowy 
(wrażliwość na zmiany popytu).

Problem 1
Przedsiębiorstwo usługowe „ABC” oprócz podstawowej dzia-

łalności operacyjnej, którą jest produkcja opakowań szklanych (zni-
czy), świadczy usługi remontowe. Podstawowe informacje dotyczące 
usługi:
• jednostkowa cena sprzedaży: 8 zł/rh,
• jednostkowy koszt zmienny: 4 zł/rh,
• koszty stałe w skali miesiąca: 7000 zł.

Na podstawie danych oblicz i zinterpretuj:

1. Ilościowy próg rentowności,
2. Wartościowy próg rentowności,
3. Strefę bezpieczeństwa, wiedząc, że planowana sprzedaż w da-

nym okresie wynosi 5500 rh,
4. Ile roboczogodzin usług należy sprzedać, żeby pokryć wszystkie 

koszty, jeżeli koszty stałe wzrosną o 2300 zł w skali miesiąca,
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5. Ile roboczogodzin usług należy sprzedać, żeby osiągnąć zysk 
brutto w kwocie 8200 zł,

6. Ile roboczogodzin usług należy sprzedać, żeby osiągnąć zysk 
netto w kwocie 6500 zł,

7. Pieniężny próg rentowności, wiedząc, że amortyzacja stanowi 
800 zł wartości kosztów stałych, dokonaj interpretacji.

Dane:
Cj – 8 zł/rh
KZj – 4 zł/rh
KS – 7000 zł
Pm – 5500 rh

BEP ilościowy = 7000 : (8 – 4) = 1750 roboczogodzin
Zatem: aby pokryć wszystkie koszty, przedsiębiorstwo powinno 
świadczyć 1750 rh usług w skali miesiąca;

Wartościowy próg rentowności:
BEP1wartościowy = 1750 roboczogodzin x 8 = 14 000 
Przedsiębiorstwo powinno osiągnąć przychód w wysokości 14 000 zł 
w skali miesiąca, żeby pokryć wszystkie koszty;

Wskaźnik bezpieczeństwa:
Wb = (5.500 – 1.750) : 5.500  = 3.750 : 5.500 = 0,68 x 100% = 68 %

Planowana sprzedaż: 5.500  x 8 zł/roboczogodzinę = 44.000 zł
44.000 – 100%
x – 68
x – 29.920 zł

Aby przedsiębiorstwo nie poniosło straty ze sprzedaży, planowa-
ne przychody mogą się zmniejszyć o 29 920 zł w skali miesiąca.

Większa obniżka kosztów spowoduje powstanie straty;
Wzrost kosztów stałych o 2300 zł, KS = 9300 zł

BEP = (9.300 : 4) = 2325 roboczgodzin
W przypadku wzrostu kosztów stałych o 2300 zł, w celu pokrycia 

wszystkich kosztów należy sprzedać 2325 roboczogodzin usług;
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Zysk brutto 8.200 zł

BEP = (7.000 zł + 8.200) : 4 = 3.800 roboczogodzin

Aby pokryć wszystkie koszty i osiągnąć zysk brutto w kwocie 
8200 zł, należy sprzedać 3800 rh usług;

Zysk netto 6.500 zł
Stawka podatku dochodowego w wartościach dziesiętnych, tj. 

19% (0,19):

BEP = 7.000 + [6.500 : 1-0.19] : 4 = 15.025 : 4 = 3756 roboczogodzin

Aby pokryć wszystkie koszty, podatek dochodowy i osiągnąć za-
mierzony zysk netto w kwocie 6500 zł, należy sprzedać 3 756 rh;

Pieniężny próg rentowności:

BEP = [7.000 + 8.200] : 4 = 3800 roboczogodzin

Aby pokryć wszystkie wydatki w skali miesiąca, należy sprze-
dać 1.550 roboczogodzin usług.

Problem 2

Próg rentowności przy produkcji wieloasortymentowej

W przypadku prowadzenia przez przedsiębiorstwo produkcji 
złożonej lub świadczenia kilku różnych usług wyznaczanie progu 
rentowności może się odbywać przy zastosowaniu różnych metod. 
Ich dobór jest uzależniony od zakresu informacji oraz specyfiki jed-
nostki gospodarczej. W praktyce gospodarczej jednostki produkują 
i sprzedają wiele rodzajów asortymentu produktów lub usług. 

Obliczenie progu rentowności dla produkcji kilku asortymentów 
jest zależne od informacji generowanych przez rachunek kosz-
tów, m.in. od tego, czy koszty stałe dotyczą jednocześnie wszystkich 
asortymentów (koszty stałe wspólne), czy też są częściowo lub cał-
kowicie przypisane poszczególnym asortymentom. Zrównanie przy-
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chodów i kosztów przedsiębiorstwo może osiągnąć przy wielu kom-
binacjach struktury asortymentowej. 

Obliczenie progu rentowności dla wielu produktów możliwe 
jest na kilka sposobów.

Sposób pierwszy polega na obliczeniu progu rentowności dla 
kilku produktów, w którym stosuje się metodę średniej marży brutto 
obrazuje poniższy przykład:

S = Ks : ∑ (Ci - Kjzi) x Ui   =  3.800 roboczogodzin

gdzie:
Ui – udział procentowy poszczególnych asortymentów w rozmiarach 
produkcji

Nasza firma produkuje 2 wyroby, a podstawowe dane ekono-
miczne tych wyrobów są następujące:

Produkt A Produkt B

cj - cena jednostkowa 20 zł 30 zł

kzj – jednostkowy koszt zmienny 15 zl 20 zł

X - ilość 20.000 sztuk 10.000 sztuk

KSC – koszty stale całkowite 60.000 zł

Oblicz:
1)  poziom zysku operacyjnego
2)  próg rentowności ilościowy i wartościowy

Rozwiązujemy problem PIERWSZY:
Zo = (c1 – kzj1) × x1 + (c2 – kzj2) × x2 – KSC
Zo = (20-15) × 20.000 + (30-20) × 10.000 – 60.000
Zo = 140.000 zł
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Rozwiązujemy problem DRUGI:

m = (20 – 15) x 20.000 : (20.000 + 10.000) + (30 – 20) x 10.000 : 
(20.000 + 10.000) = 6,67

BEP ilościowy = KSC : m = 60.000 : 6,67 = 8996 sztuk

c = 20 x 20.000 : (20.000 + 10.000) + 30 x 10.000 : (20.000 + 10.000) 
= 23,33

BEP wartościowy = c x BEP ilościowy = 23,33 x 8996 = 209.877 zł

Problem 3
Wyznaczyć próg rentowności dla poszczególnych asorty-

mentów 
(wskazówka: jeśli koszty stałe są podane łącznie dla wszystkich 

produktów, to jest to na pewno metoda średniej marży brutto).
Dane:

Produkt A B C

Zdolność produkcyjna 3.000 2.000 6.000

Popyt (szt.) 3.000 3.000 5.000

Marża jedn. 5 3 2

KS 37.200

a) wyznaczamy strukturę sprzedaży:

Miara A B C

sztuki 3.000 2.000 5.000

% 30 20 50
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b) ustalamy średnią marżę brutto: (marża jednostkowa · struktura 
sprzedaży w %):

A = 0,3 · 5 = 1,5
B = 0,2 · 3 = 0,6         Σ = 3,1 
C = 0,5 · 2 = 1

c) ustalamy umowny próg rentowności:

d) ustalamy progi rentowności dla poszczególnych asortymentów:

A = 12.000 · 0,3 = 3.600
B = 12.000 · 0,2 = 2.400
C = 12.000 · 0,5 = 6.000

Problem 4
Przeprowadzić analizę progu rentowności wraz z analizą wrażli-

wości dla przedsięwzięcia cechującego się następującymi charakte-
rystykami kosztów i przychodów z działalności bieżącej 

Kategoria Wartość

Jednostkowy kosz zmienny (jkz) 6,42 zł / wyrób 

Koszt stały (KS) 9000 zł / mc

Cena jednostkowa (c) 13,42 zł / wyrób

Prognoza sprzedaży (Px) 3000 wyrobów / mc

Maksymalne możliwości produkcyjne (Pm) 3500 wyrobów / mc

}
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Próg rentowności 
                         Ks                 9000
Ilościowy   –        BEP =  ---------- =    -------------------- = 1286 wyrobów / mc
                       c – jkz        13,42 – 6,42
     
wartościowy -          BEP’ = BEP x c = 1286 x 13,42 = 17254,1  zł / mc

jako stopień         BEP
zaspokojenia    BEP’’ =  -------- x 100 % = (1286/3000) x 100 % = 43 %
prognozowanego           Px

popytu

próg rentowności dla danego przedsięwzięcia jest niski i zostanie 
osiągnięty przy zaspokojeniu ok. 43 % prognozowanego popytu.

Wielkość przewidywanego         Z = Px x c – ( Ks + Px x jkz )
zysku    Z = 3000 x 13,42 – (9000 + 3000 x 6,42)
      Z = 12 000  zł / mc

Wskaźnik                       Px  - BEP       3000 - 1286
bezpieczeństwa   Wb =   ------------ =    ----------------- = 0,57
           Px                    3000

ZATEM: nawet przy ok. 50 % spadku prognozowanego popytu 
firma nie poniesie strat.

Analiza wrażliwości

Graniczny poziom           jkz x Px + Ks     6,42 x 3000 + 9000 
jednostkowej ceny   cmin = ------------------- = --------------------------- = 9,42 zł
sprzedaży   Px   3000

graniczny poziom   c x Px  -  Ks    13,42 x 3000 - 9000
jednostkowych kzmax = --------------- = ------------------------ = 10,42 zł
kosztów zmiennych  Px       3000

margines  
bezpieczeństwa          c - cmin                              13,42 – 9,42
za względu na Mc = --------- x 100 % = -------------- x 100 % = 30 % 
cenę                  c        13, 42
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margines 
bezpieczeństwa             kzmax –jkz              10,42 – 6,42
ze względu na  Mk = ------------ x 100 % = ---------------- x 100 % = 62 %
koszty jednostkowe  jkz          6,42

Problem 5
Dział rachunkowości zarządczej przygotował następujące 

dane dotyczące wyrobu X:
• jednostkowa cena sprzedaży p = 20 zł/szt
• jednostkowy koszt zmienny kz = 15 zł/szt
• rozmiary sprzedaży q = 500 szt
• koszty stałe Ks = 2 000 zł.

Należy ustalić wielkość zysku przy uwzględnieniu powyższych 
danych oraz wielkość wyniku przy założeniu, że: ceny sprzedaży 
wzrosną o 10%, koszty zmienne wzrosną o 20%, koszty stałe wzro-
sną o 20%, wielkość sprzedaży zmniejszy się o 10%.

Jak liczymy?
Wielkość zysku przy uwzględnieniu danych wyjściowych: 
Z = (20 zł/szt – 15 zł/szt) x 500 szt – 2000 zł = 500 zł
Wynik przy założeniu wzrostu ceny o 10%
Z = (22 zł/szt – 15 zł/szt) x 500 szt – 2000 zł = 1500 zł
Wynik przy założeniu wzrostu kosztów zmiennych o 20%
Z = (20 zł/szt – 18 zł/szt) x 500 szt – 2000 zł = -1000 zł
Wynik przy założeniu wzrostu kosztów stałych o 20 %
Z = (20 zł/szt – 15 zł/szt) x 500 szt – 2 400 = 100 zł

Wyniki przy założeniu spadku rozmiarów sprzedaży o 10%
Z = (20 zł/szt – 15 zł/szt) x 450 szt – 2000 zł = 250 zł

Komentarz. wzrost cen o 10% powoduje dwukrotny wzrost zysku, 
zwiększenie kosztów zmiennych o 20% powoduje trzykrotne zmniej-
szenie wyniku, wzrost kosztów stałych o 20% spowoduje zmniejsze-
nie zysku o taką kwotę, o jaką wzrosły koszty stałe, wzrost wolumenu 
sprzedaży o 10% powoduje zmniejszenie zysku o 50%.
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Problem 6
Przedsiębiorstwo produkcyjne Sp. z o.o. zajmująca się produkcją 

wyrobów oferuje na rynku trzy asortymenty produktów: A, B i C. Dane 
dotyczące wyrobów zaprezentowano poniżej.

Wyszczególnienie A B C

Sprzedaż w szt. 2 000 3 000 5 000

Udział asortymentów 
w sprzedaży ogółem (w %) 20 30 50

Jednostkowa cena sprze-
daży 6 8 4

Jednostkowy koszt zmien-
ny 4 5 3

Jednostkowa marża brutto 2 3 1

Koszty stałe w zł 14 400

Co należy policzyć?
Policzyć należy ilościowy i wartościowy próg rentowności 

dla wszystkich produktów, a także osobno dla produktu A, B i C. 
Zastosujmy trzy metody obliczanie progu rentowności dla pro-

dukcji wieloasortymentowej. 
W pierwszej kolejności ustalamy średnią marżę brutto, któ-

ra jest sumą marż jednostkowych pomnożonych przez współczynnik 
struktury sprzedaży każdego produktu (kolejno A, B i C). Następnie 
liczymy Ilościowy próg rentowności wspólny dla wszystkich wyrobów 
(tzw. umowny) oblicza się dzieląc koszty stałe przez marżę jednost-
kową brutto średnioważoną. 

Ilościowy próg rentowności dla każdego produktu jest równy 
iloczynowi obliczonego progu rentowności umownego i współczyn-
nika struktury sprzedaży produktu, kolejno: A, B i C. Umowny próg 
rentowności dla całej produkcji wyniesie: 14 400 zł  /  1,8 zł/szt = 
8 000 szt.

Poniżej zaprezentowano jednostkowe marże brutto i współczyn-
niki struktury sprzedaży oraz iloczyn tych dwóch wielkości. 
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Obliczenia marży jednostkowej i iloczynu marży jednostko-
wej oraz współczynnika struktury sprzedaży

Asortyment Jednostkowa 
marża brutto

Współczynnik 
struktury  
sprzedaży

Iloczyn  
jednostkowej 
marży brutto 

i współczynnika  
struktury sprze-

daży

A 2 0,2 0,4

B 3 0,3 0,9

C 1 0,5 0,5

Razem X X 1,8

Progi rentowności dla poszczególnych asortymentów 

Asortyment Próg 
umowny

Współczynnik 
struktury 
sprzedaży

Próg 
ilościowy

2 x 3
Cena

Próg 
wartościowy

4 x 5
A 8 000 0,2 1 600 6 9 600
B 8 000 0,3 2 400 8 19 200
C 8 000 0,5 4 000 4 16 000

x 1,0 8 000 x 44 800

Drugi sposób polega na obliczeniu progów rentowności dla pro-
dukcji wieloasortymentowej i nazywa się analizą segmentową. Koszty 
stałe są dzielone na dwie części – koszty stałe związane z poszcze-
gólnymi asortymentami oraz koszty stałe dotyczące całego przedsię-
biorstwa. Druga grupa kosztów podlega rozliczeniu na asortymenty 
proporcjonalnie do założonej marży brutto. 

Wyznaczenie progu rentowności następuje przy pomocy po-
niższego wzoru:
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mbiKsi +---------------------------------------
      mb1 + mb2 + ... + mbnS01 =  ------------------------------------------- * Ksw

                                             
 mbi

gdzie:
Ksi – koszty stałe przypadające na i-ty asortyment
mbi - jednostkowa marża brutto dla i-tego asortymentu
Ksw – koszty stałe wspólne dla wszystkich asortymentów

Przedsiębiorstwo XYZ Sp. z o.o. oferuje na rynku trzy asortymen-
ty towarów A, B i C. Dane o towarach są następujące:

Wyszczególnienie
Asortymenty towarów

A B C

Cena sprzedaży p 20 25 15

Kz (cena zakupu) (w zł/szt) 16 20 12

Mb (w zł/szt) 4 5 3

Co mamy zrobić? Obliczmy próg rentowności dla poszczegól-
nych asortymentów: A, B i C.

Rozwiązanie:

szt
x

A 917
4

5000
3

42000
Pr 54 =++

+
=

szt
x

B 717
5

5000
35

51500
Pr 4 =++

+
=

szt
x

C 1250
3

5000
3

32500
Pr 54 =++

+
=
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Co dalej? 
Chcemy określić strefę bezpieczeństwa 
Wyznaczenie progu rentowności umożliwia określenie strefy bez-

pieczeństwa (marginesu bezpieczeństwa). Strefa bezpieczeństwa 
(marża bezpieczeństwa) jest różnicą pomiędzy przychodem uzy-
skanym z faktycznej sprzedaży, a przychodem ustalonym w pro-
gu rentowności. 

Marża bezpieczeństwa wskazuje, o ile może obniżyć się sprze-
daż, aby działalność nie zaczęła przynosić straty. 

Marżę wylicza się następująco:

MB = S – S0,
gdzie:

MB – marża bezpieczeństwa
S – faktyczny przychód ze sprzedaży
S0 – przychód ze sprzedaży w progu rentowności.

Wskaźnik marży brutto wyraża się wzorem (w %):
                                           s - so

WMB = -------------- * 100 %
s

                                            s - so
MB% = -------------- * 100 %

s
gdzie:

MB% - względny margines bezpieczeństwa.
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 UWAGA

Modyfikacje progu rentowności oznaczają, że z kosz-
tów stałych wyłącza się kosztów o charakterze niepienięż-
nym (amortyzacja, koszty rozliczane w czasie).

Próg pokazuje wpływ sprzedaży na przepływy pieniężne 
a nie na zysk.

                                        Ksp
Qo = -------------- * 100 %

                                      p - kz
gdzie:
Ksp – koszty stałe powodujące przepływy pieniężne
p – cena jednostkowa
kz – koszty jednostkowe zmienne

Jaki mamy problem decyzyjny?
Przedsiębiorstwo wytwarza jeden wyrób. Koszty stałe ponie-

sione w miesiącu wyniosły 1 000 000zł, w tym koszty amortyzacji 
50 000zł. Cena sprzedaży wynosi 20 zł, koszt zmienny jednostkowy 
10 zł. 

Należy obliczyć ilościowy i wartościowy próg rentowności, 
następnie uwzględnić przepływy pieniężne.

Rozwiązanie:
Q0 = 1 000 000/0 =100 000 szt
S0 = 100 000 x 20 = 2 000 000 zł
S0w = 1 000 000 – 50 000/ 20 - 10 = 95 000 szt

Komentarz: 
Sprzedaż może być niższa o 5 000 szt, aby zrównoważyć koszty, 

które pociągają za sobą wydatki.
W analizie progu rentowności zakłada się, że wielkość produkcji 

jest równa wielkości sprzedaży. Jeżeli jednak występuje produkcja 
niesprzedana, to nie spowoduje to zmiany progu rentowności, co wy-
nika z poniższego przykładu. 
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Ponadto, wiemy, że:
Cena jednostkowa 250 zł, koszt zmienny jednostkowy 100 zł, 

koszty stałe 10 000; należy ustalić, ile wynosi zysk operacyjny oraz 
próg rentowności, jeżeli wiadomo, że wyprodukowano 140 wyrobów 
a sprzedano 100 szt.
Obliczenie zysku (Z) dla 100 wyrobów sprzedanych:
Z = (250-100) x 100 – 10 000 = 5 000 zł
Q0= 10 000 / (250-100) = 66,7 szt

Wniosek:
Musimy sprzedać 67 szt produktu, aby osiągnąć próg rentowności. 

Produkcja niesprzedana nie wpływa na wielkość progu rentowności. 
Co istotne ….
W analizie tej nie uwzględnia się podatku dochodowego. Po-

datek dochodowy płacony jest wtedy, gdy jednostka osiągnie zysk 
(powyżej progu rentowności). Podatek nie wpływa więc na próg. 

Wzór na obliczenie zysku netto (Zn) a następnie próg rentowności 
ilościowy (Q0) przedstawiono poniżej. 

Zn = Z (1–T)
Z = Zn / (1– T),

gdzie:
T – stopa podatku
Zn – zysk netto
Z – zysk brutto

więc: 
Q0= (Ks +(Zn/1–T)) / p – kz

Z powyższego równania można wyliczyć np. cenę
       Ks + Z

p = ---------------
q

a także koszty stałe,
Ks = (p – kz) * q – Z
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oraz koszty zmienne jednostkowe
                                                    Ks + Z

kz  = p – --------------------
                                                    q

A zatem z podatkiem dochodowym ….
ZET sp. z o.o. zamierza osiągnąć w bieżącym miesiącu 60 000zł 

zysku netto. Koszty stałe przedsiębiorstwa wynoszą 200 000 zł, 
cena produktu jest ustalona w wysokości 900 zł, a jednostkowy koszt 
zmienny wynosi 400 zł. 

Ile produktów powinno się sprzedać, aby uzyskać planowa-
ną kwotę zysku netto, przy stopie opodatkowania zysku wyno-
szącej 19 %?

Rozwiązanie:
Q0= (Ks +(Zn/1-T)) / p – kz

Q0= (200 000 +(60 000/1-0,19)) / 900 – 400 = 548 szt.
Komentarz. Należy sprzedać 548 szt, aby uzyskać kwotę planowa-
nego zysku.

Problem 7
W warunkach zarządzania menedżerskiego podstawowa ana-

liza progu rentowności będzie rozszerzona i rozpatrywana w warun-
kach niepewności. 

W tradycyjnej analizie progu rentowności przyjęto założenie, że 
wszystkie parametry modelu są znane. 

W analizie zmodyfikowanej (model koszty – rozmiary działalności 
– zysk) można wziąć pod uwagę rachunek wielookresowy, gdzie próg 
rentowności będzie rozpatrywany na podstawie kryterium NPV (Net 
Present Value). 

Przy zmianie podstawowych parametrów modelu CVP w cza-
sie można ukazać ujęcie dynamiczne progu rentowności. Wiąże się 
to z analizą wrażliwości progu rentowności. W analizie tej bada się 
wpływ poszczególnych kategorii na: saldo przepływów pieniężnych, 
wartość dla właścicieli, zysk rezydualny. 

W analizie przepływów pieniężnych wyznacza się taką wartość 
sprzedaży, przy której saldo wolnych przepływów pieniężnych kształ-
tuje się na poziomie równym zero. Szersza analiza progu rentowno-
ści wymaga jeszcze uwzględnienia efektów związku między stopą 
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zysku operacyjnego i wartością dla właścicieli. Wyznacza się zatem 
minimalną stopę zysku jaką przedsiębiorstwo musi osiągnąć, aby 
utrzymać wartość dla właścicieli na niezmienionym poziomie.

Próg tworzenia wartości oznacza taki poziom przychodów ze 
sprzedaży, przy którym zysk rezydualny jest równy zero. Stopa 
zwrotu z inwestycji kształtuje się na poziomie stopy kosztu kapitału. 
Znanym miernikiem odzwierciedlającym efekty tworzenia wartości 
w przedsiębiorstwie jest zysk rezydualny (RI). 

 WAŻNE

Zysk rezydualny jest różnicą między zyskiem operacyjnym 
netto (po opodatkowaniu) a odsetkami od zainwestowane-
go kapitału (OC), co wyraża się wzorem:

RI = NOPAT – OC

gdzie:

RI – zysk rezydualny
NOPAT – zysk operacyjny po opodatkowaniu
OC – odsetki od kapitału własnego.

Modyfikacja progu rentowności przeprowadzana jest zatem 
przy uwzględnieniu:
1. Przepływów pieniężnych (związek między rozmiarami produkcji 

i kosztami a saldem przypływów pieniężnych).
2. Zysku rezydualnego - badanie wpływu poszczególnych kategorii 

modelu BEP na zysk rezydualny.
3. Granicznej stopy zysku operacyjnego (stopa osiągana na dodat-

kowej sprzedaży, przy której następuje zrównanie się wartości 
bieżącej wpływów i wydatków środków pieniężnych.

Pojęcie analizy wrażliwości utożsamiane jest również z anali-
zą projektów inwestycyjnych. Przedmiotem analizy wrażliwości jest 
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NPV, gdzie określa się kierunek i stopień reakcji NPV na zmiany da-
nego czynnika. NPV umożliwia ustalenie granicy, której przekrocze-
nie powoduje nieopłacalność przedsięwzięcia. 

Podstawową miarą korzyści osiąganych z inwestycji jest 
nadwyżka pieniężna zrealizowana w okresie życia projektu nazy-
wana przepływami pieniężnymi netto.8 Nadwyżka wyraża różnicę 
między wpływami środków pieniężnych uzyskanymi z eksploatacji 
obiektu i wydatkami środków pieniężnych poniesionych na stworze-
nie obiektu i jego eksploatację. Jest miarą wartości przedsiębiorstwa. 
Maksymalizacja nadwyżki jest istotą metody oceny wartości zaktu-
alizowanej netto, opartej na zdyskontowanym strumieniu wpływów 
i wydatków przedsięwzięcia inwestycyjnego.

Wartość zaktualizowana netto NPV określa czy dany projekt 
jest opłacalny (należy go przyjąć), czy też (odrzucić).

Wartość przedsiębiorstwa przed przyjęciem projektu jest warto-
ścią zaktualizowaną przyszłych przepływów pieniężnych netto i wy-
raża się wzorem:

                                                            n        CFiNPV = ∑(i=n) 
_______ – Ni            (1 + r)n

                              CF1         CF2               CFtNPV = 
_____  + ________ + ..._____ – Ni

                             1 + r       (1 + r)2                  (1 + r)t

gdzie:
CF – przepływy pieniężne netto (różnica między wpływami 
a wydatkami)
r – stopa procentowa (stopa zwrotu kapitału)
t – liczba lat
Ni – nakłady inwestycyjne

8  E. Nowak, Zaawansowana rachunkowość zarządcza, PWE, Warszawa 2003, 
s. 159.
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                                                                  n       CFiNPV = ∑(i=0) 
_______ 

                  (1 + r)n

gdzie:

Ii – wartość nakładów początkowych
n – liczba okresów
r – wymagana stopa zwrotu

Celem analizy progu rentowności jest obliczenie kwoty sprzedaży, 
która zrównuje przychody z kosztami oraz kwoty nadwyżki przycho-
dów, zwanej również zyskiem, po zrealizowaniu kosztów zmiennych 
i stałych. Jednak w rozszerzonej analizie rentowności uwzględnia się 
zysk rezydualny przy uwzględnieniu założeń:
• analiza jest długookresowa,
• wielkość produkcji jest równa wielkości sprzedaży,
• koszty całkowite i całkowite przychody są funkcją liniową wielko-

ści produkcji i sprzedaży,
• w analizie uwzględnia się podatek dochodowy,
• uwzględnia się całkowity koszt kapitału obcego i własnego, 
• czynniki nieuwzględnione w analizie są niezmienne,
• analiza dotyczy jednego produktu lub wielu produktów o stałej 

strukturze, niezależnej od rozmiarów sprzedaży.
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Wzór na obliczenie zakładanego zysku ze sprzedaży po opodat-
kowaniu w okresie t jest następujący:

EBITPLt = (mbtQ1 – Kst) (1 – Tt)

gdzie:
EBITPLt - planowany zysk ze sprzedaży po opodatkowaniu 
w okresie t
mbt – jednostkowa marża pokrycia w okresie t
Qt – wielkość produkcji i sprzedaży w okresie t
Kst – koszty stałe w okresie t
T – stopa podatku dochodowego w okresie t

Zysk operacyjny po opodatkowaniu będzie oznaczony jako NO-
PAT (net operating profit after tax)

NOPAT = EBIT (1 – T),

gdzie: NOPAT – zysk operacyjny po opodatkowaniu.
Znając powyższe zależności można ustalić wielkość sprzedaży, 

która zapewni osiągnięcie planowanego zysku ze sprzedaży po opo-
datkowaniu:

Powyższy wzór jest połączeniem wzoru na tradycyjny próg ren-
towności oraz ilorazu oczekiwanego zysku operacyjnego po opodat-
kowaniu i jednostkowej marży pokrycia pomniejszonej o podatek do-
chodowy. Przekształcając dalej powyższy wzór otrzymujemy:
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Wielkość produkcji zapewnia określony zysk ze sprzedaży, jed-
nakże nie jest pokazane, w jakim stopniu są zaspokajane wymaga-
nia właścicieli i nie jest pokazane o ile rozmiary produkcji powinny 
przekraczać tradycyjny próg rentowności, aby inwestorzy osiągnęli 
stopę zwrotu z zainwestowanego kapitału. 

Można przyjąć, że wynik rezydualny jest utożsamiany z eko-
nomiczną wartością dodaną bez uwzględniania korekt. W roz-
szerzonej analizie BEP można wyznaczyć wartość sprzedaży w ko-
lejnych okresach, przy której osiągany w przedsiębiorstwie zysk jest 
tożsamy z zyskiem oczekiwanym przez właścicieli, stopa zwrotu 
z zainwestowanego kapitału jest równa stopie kosztu kapitału, a wy-
nik rezydualny wynosi zero.

Próg rentowności w kontekście kreowania wartości przedsię-
biorstwa oznacza taką wielkość produkcji i sprzedaży, przy której zysk 
operacyjny po opodatkowaniu i całkowity koszt kapitału są równe. 

Przedstawia to wzór:

NOPATt  = WACCt * ICt-1

gdzie:

NOPATt – zysk operacyjny po opodatkowaniu w okresie t
WACCt – średni ważony koszt kapitału w okresie t
ICt-1 – całkowity koszt zainwestowany na koniec okresu t – 1 
(na początek okresu t)
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Zysk operacyjny po opodatkowaniu NOPAT wyraża opodatko-
waną różnicę między przychodami ze sprzedaży i kosztami działal-
ności operacyjnej.  Można to przedstawić równaniem:

przychody – koszty zmienne i koszty stałe = 
całkowity kapitał zainwestowany na początek okresu t * 

średni ważony koszt kapitału w okresie t

lub wykorzystując oznaczenia:

(St – Kzt – Kst) x (1–T) = WACCt x ICt-1

Powyższy wzór można przekształcić następująco:

St x Smbt x (1–T) – Kst x (1–T) = ICt-1 x WACCt

gdzie:

St – przychody w okresie t
Smbt – stopa marży pokrycia w przychodach w okresie t

Można wyznaczyć wielkość przychodów ze sprzedaży, która za-
pewni, że stopa zwrotu z zainwestowanego kapitału zrówna się ze 
stopą kosztu kapitału. Tę sytuację określa się jako próg tworzenia 
wartości dla właścicieli (próg wartościowy). 
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Obrazuje to wzór:

                              Kst * (1 – Tt) + ICt – 1 * WACCt
S0t = ______________________________

                                          Smbt * (1 – Tt)

Można także obliczyć próg ilościowy tworzenia wartości, który 
wyraża się wzorem:

                           Kst – (1 – Tt ) + ICt – 1 * WACCt Q0t = _________________________________
                                          mbt * (1 – Tt)

Przekształcając powyższy wzór otrzymujemy:

                                                         ICT – 1 * WACCt
                                              Kst + ________________

                                                              
   (1 – Tt)Q0t = __________________

                                              mt

Q0t – oznacza wielkość produkcji i sprzedaży niezbędną dla 
osiągnięcia przez inwestorów oczekiwanego zysku.

 UWAGA

Wartość dla akcjonariuszy wzrasta, jeśli przedsiębior-
stwo uzyska próg ilościowy na poziomie wyższym niż wy-
nika to z przedstawionego wyżej wzoru.
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W rozszerzonej analizie BEP bada się wrażliwość zysku na wa-
hania popytu i wykorzystuje się do tego dźwignię operacyjną. Dźwi-
gni operacyjnej nie da się zrozumieć bez znajomości istoty kosztów 
stałych i zmiennych. 

Koszty stałe nie zależą od wielkości produkcji, pozostają zatem 
na tej samej wysokości w danym okresie czasu. 

W przeciwieństwie do nich koszty zmienne związane są z ilością 
produkcji – zwiększają się wraz z jej wzrostem i zmniejszają się przy 
jej spadku. 

Określony udział kosztów stałych w ogólnym poziomie kosztów, 
zależny w dużej mierze od struktury majątku, powoduje, że zmiany 
przychodów ze sprzedaży nie wywołują proporcjonalnej zmiany zy-
sku operacyjnego. Im wyższy poziom kosztów stałych, tym większa 
wrażliwość zysku operacyjnego na zmiany przychodów ze sprzeda-
ży, a co za tym idzie wyższe ryzyko operacyjne.

Dźwignia finansowa. W przedsiębiorstwach finansujących choć 
częściowo swoją działalność kapitałami obcymi powstają kosz-
ty finansowe związane z koniecznością spłaty odsetek. Koszty te 
wpływają na osiągany przez firmę zysk netto. Zatem struktura źró-
deł finansowania aktywów, obok działań operacyjnych, jest również 
wyznacznikiem tego zysku. 

Możliwa jest sytuacja, w której dwie firmy o identycznym po-
ziomie zysku operacyjnego osiągają różny wynik netto ze wzglę-
du na odmiennie ukształtowane struktury pasywów. Wykorzysta-
nie kapitałów obcych pozwala również na zwiększenie przychodów 
ze sprzedaży w stosunku do tych, które możliwe są do osiągnięcia 
przy finansowaniu działalności jedynie środkami własnymi. Do mo-
mentu, kiedy koszt kapitałów obcych jest niższy od rentowności ma-
jątku, firma osiąga dodatkowe korzyści wyrażające się wzrostem ren-
towności kapitałów własnych. Zjawisko to określa się jako dźwignię 
finansową. Jej oddziaływanie jest możliwe dzięki temu, że efektywny 
koszt wykorzystywanego kapitału obcego jest mniejszy od płaconych 
odsetek. Stanowią one bowiem koszt uzyskania przychodu i zmniej-
szają podstawę opodatkowania podatkiem dochodowym. 
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Stopień dźwigni finansowej (DEL - Degree of Financial Le-
verage) będący miarą wpływu procentowej zmiany zysku 
operacyjnego (EBIT) na procentową zmianę zysku netto 

przypadającego na akcję (EPS - Earnings per Share), 
można przedstawić za pomocą wzoru:

DFL = (∆EPS / EPS) / (∆EBIT / EBIT)

Wynik interpretuje się jako procent zmiany zysku netto w wy-
niku zmiany zysku operacyjnego o 1%. W praktyce, przekształca-
jąc powyższą formułę, stopień dźwigni operacyjnej można obliczyć 
w sposób uproszczony:

DFL = EBIT / (EBIT - I)

gdzie: 
I - odsetki od kapitałów obcych

Dźwignia finansowa nie zawsze działa w kierunku poprawy 
efektywności działania firmy. Jeśli wykorzystanie dodatkowego ka-
pitału obcego nie przekłada się na wzrost zysku netto ponad zwięk-
szone koszty finansowe, efekt dźwigni finansowej jest niekorzystny, 
zmniejszając rentowność kapitału własnego. Zatem już na etapie 
planowanej zmiany struktury pasywów należy poznać jej wpływ 
na rentowność kapitału własnego. Dążenie do maksymalnego wy-
korzystania efektu dźwigni finansowej wiąże się z coraz wyższym ry-
zykiem. Nadmierny poziom kapitałów obcych może bowiem spowo-
dować utratę kontroli nad firmą a czasem prowadzić do jej upadłości. 
Tak więc każda decyzja niosąca za sobą zmiany w strukturze źródeł 
finansowania majątku musi być starannie wyważona. 

Dźwignia łączna (całkowita). Znając zasady działania dźwigni 
operacyjnej i finansowej, łatwiej zrozumieć istotę dźwigni całkowitej. 
Wyraża ona zależność między procentową zmianą zysku netto na 
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akcję (EPS) a procentową zmianą przychodów ze sprzedaży (S). In-
nymi słowy stopień dźwigni łącznej (DTL - Degree of Total Leve-
rage) mierzy wpływ względnej zmiany przychodów ze sprzedaży 
na względną zmianę zysku netto przypadającego na akcję. Za 
pomocą wzoru wyrazić to można w sposób następujący:

DTL = (∆EPS / EPS) / (∆S / S)

Podobnie jak w przypadku obliczania dźwigni finansowej, zysk 
netto przypadający na akcję zastępuje się często zyskiem netto. Wie-
dząc, że dźwignię łączną oblicza się jako iloczyn dźwigni operacyjnej 
i finansowej: 

DTL = DOL x DFL

można zaproponować kolejną formułę, dzięki której poznamy jej 
poziom:

DTL = (S - V) / (S - V - F - I)

V – koszty zmienne
S – przychody ze sprzedaży
I – odsetki od kapitałów obcych
F – koszty stałe (globalne)

Wynik uzyskany na podstawie obu wzorów interpretuje się jako 
procentową zmianę zysku netto wynikającą ze zmiany przychodów 
ze sprzedaży o 1%.
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Skoro dźwignia operacyjna mierzy poziom ryzyka operacyjnego, 
dźwignia finansowa poziom ryzyka finansowego, zatem dźwignia 
całkowita informuje nas o ogólnym ryzyku związanym z działalnością 
firmy. Jej rosnący i wysoki stopień może być miernikiem zmniejsza-
jącego się bezpieczeństwa funkcjonowania firmy.

Znajomość dźwigni łącznej jest przydatna między innymi przy 
obliczaniu wpływu planowanych zmian przychodów ze sprzedaży na 
zysk netto oraz pomaga potencjalnym inwestorom w zorientowaniu 
się w przyszłej sytuacji firmy, w zależności od oczekiwanych zmian 
w danej branży lub rynku, na którym firma funkcjonuje. 

Należy jednak pamiętać o szeregu założeń niezbędnych do 
obliczenia wszystkich rodzajów dźwigni. Przyjęcie chociażby za-
łożenia o niezmienności udziału kosztów stałych w sumie kosztów, 
przy możliwych a nawet częstych, faktycznych zmianach tego udzia-
łu, związanych np. ze zmianami w majątku, powoduje, że planowane 
wyniki nie będą w 100% zgodne z rzeczywiście uzyskanymi.

Koncepcja dźwigni pozwala jednak na poznanie przynajmniej 
orientacyjnej wrażliwości wyników finansowych na zmiany przycho-
dów ze sprzedaży.

Wykorzystując marżę pokrycia, można obliczyć DOL  następująco:

                                                      
MDOL = _______

                                                   ERIT

gdzie:
M – marża pokrycia

Powyższy wzór można przekształcić następująco:
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   M          Ks + EBIT         Ks ______ = __________ = ______ + 1

                       EBIT             EBIT          EBIT

gdzie:
Ks – koszty stałe

Zmiany popytu wpływają zarówno na zysk ze sprzedaży jak i zysk 
rezydualny. Z tego względu można określić wskaźnik dźwigni opera-
cyjnej właśnie ze względu na zysk rezydualny. Wskaźnik dźwigni 
operacyjnej będzie zatem ilorazem relatywnej zmiany zysku re-
zydualnego i relatywnej zmiany wartości sprzedaży. Wyraża to 
wzór:

                                                  
∆RI    ∆SDOL RI = ____ / ____

                                                  RI       S

gdzie:
DOL RI – wskaźnik dźwigni operacyjnej ze względu na zysk re-
zydualny
∆RI = zmiana zysku rezydualnego

Powyższy wskaźnik DOL RI odzwierciedla wrażliwość zysku rezy-
dualnego na zmiany przychodów ze sprzedaży. Dzięki niemu można 
określić o ile procent zmieni się zysk rezydualny, jeśli wartość sprze-
daży zmieni się o 1%. 

Kwotę przyrostu zysku rezydualnego  można obliczyć następująco:

∆RI = ∆Q * (p − kz) * (1 − T)

przy założeniu, że zmienia się wielkość produkcji i sprzedaży, 
a inne wielkości pozostają stałe. 
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Wskaźnik dźwigni operacyjnej wyraża się również wzorem:

                                (S – Kz) * (1 – T)       M * (1 – T)DOL RI = ________________  / __________
                                           RI                         RI

Przyrost lub spadek wartości sprzedaży wpływa na zmianę zysku 
rezydualnego. Obrazuje to wzór:

                                                        
∆S∆RI = DOLRI * ___ * RI

                                                         S
gdzie:
DOLRI – wskaźnik dźwigni operacyjnej ze względu na zysk re-
zydualny

W sytuacji, gdy przedsiębiorstwo jest powyżej wartościowego 
progu rentowności (z uwzględnieniem zysku rezydualnego) wskaź-
nik dźwigni operacyjnej DOLRI jest równy lub wyższy niż tradycyjny 
wskaźnik DOL (dźwignia operacyjna). Jeżeli wartość sprzedaży jest 
niższa od progu tworzenia wartości, to wskaźnik DOLRI jest mniejszy 
od zera.

Zjawisko dźwigni finansowej wiąże się z wykorzystaniem kapitału 
obcego w strukturze finansowania przedsiębiorstwem. Dodatni efekt 
dźwigni finansowej polega na zwiększeniu rentowności kapitałów 
własnych (ROE) przez zastosowanie kapitałów obcych. Efekt dźwi-
gni finansowej jest zdeterminowany strukturą finansowania przed-
siębiorstwa, a ta z kolei wpływa na rentowność kapitału własnego. 
Większe zadłużenie to większe odsetki i większe obniżenie kapitału 
własnego w stosunku do obniżenia podstawy opodatkowania zysku 
przedsiębiorstwa. Ta sytuacja oznacza, że wzrasta wskaźnik rentow-
ności kapitału własnego i jest to jednocześnie istota działania dźwigni 
finansowej. 
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Głównym celem działania dźwigni jest podwyższenie wskaźnika 
rentowności kapitału własnego. Aby uzyskać pozytywny efekt dźwi-
gni finansowej, musi być spełniony warunek - uzyskiwana stopa 
zwrotu z zainwestowanego kapitału mierzona wynikiem operacyjnym 
ma być wyższa od kosztu kapitału obcego (wyrażonego w %). Im 
większy jest udział zadłużenia w źródłach finansowania tym wyższy 
jest poziom dźwigni finansowej. Im większy jest udział kapitału wła-
snego, tym poziom dźwigni finansowej jest niższy. Wyższa dźwignia 
zapewnia rentowność kapitału własnego. Dodatni efekt dźwigni finan-
sowej występuje wtedy, gdy relacja zysku EBIT do sumy kapitałów 
przewyższa stopę kosztu kapitału obcego. Jeśli stopa rentowności 
aktywów jest niższa od stopy kosztu kapitału obcego to odsetki wpły-
wają na zmniejszenie części zysku osiągniętego dzięki zaangażowa-
niu kapitału własnego.

Można również obliczyć stopień dźwigni finansowej ze względu 
na zysk rezydualny. Wyraża to wzór:

                                           ∆ROE          ∆RIDFLRI = ________ / ______
                                             ROE           RI

gdzie:
DFLRI – stopień dźwigni finansowej ze względu na zysk rezy-
dualny
∆RI – zmiana zysku rezydualnego

DFLRI informuje o ile procent zmieni się stopa rentowności kapita-
łu własnego, jeśli zysk rezydualny zmieni się o 1%. 



Studium przypadku 7. Zarządzanie przedsiębiorstwem z wykorzystaniem analizy  

463

UWAGA

1. Stopień dźwigni finansowej jest wyższy lub równy 
stopniowi dźwigni finansowej ze względu na zysk rezy-
dualny wtedy, gdy wartość sprzedaży, przy której anali-
zuje się te wskaźniki przekracza wartościowy próg ren-
towności, a więc rentowność kapitału własnego jest 
bardziej wrażliwa na zmiany zysku ze sprzedaży niż na 
zmiany zysku rezydualnego.

2. Jeśli wartość sprzedaży jest mniejsza od progu two-
rzenia wartości to stopień dźwigni finansowej jest niż-
szy od stopnia dźwigni finansowej ze względu na zysk 
rezydualny.

Dźwignia połączona z uwzględnieniem zysku rezydualnego wy-
rażona jest wzorem:

DTLRI = DOLRI * DFLRI

                                               M * (1 – T)DTLRI = _________
                                                     RI
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 WAŻNE

Analiza prawidłowości wiążących kształtowanie się kosztów 
produkcji lub usług z czynnikami warunkującymi ich roz-
miar, tj. przede wszystkim wielkością produkcji lub usług, 
a także innymi czynnikami technicznymi, organizacyjnymi 
i ekonomicznymi, stanowi przedmiot analizy kosztów.

Znaczenie analizy kosztów wynika stąd, że każda jednostka 
gospodarująca ma do spełnienia pewne zadanie produkcyjne czy 
usługowe, narzucone jej przez rynek nabywców, które we własnym 
dobrze rozumianym interesie powinna realizować, wykorzystując 
w sposób najbardziej racjonalny i efektywny środki, jakimi dysponuje. 
Poszukiwanie rozwiązań prowadzących do wykonania zadania przy 
możliwie małych nakładach stanowi niewątpliwie podstawowy cel 
zarządzania przedsiębiorstwem. 

Narzędziem analizy kosztów w procesie decydowania menedżer-
skiego może być model ekonometryczny, w którym zmienną obja-
śnianą są koszty całkowite, zmiennymi objaśniającymi zaś czynniki 
wpływające na ich poziom. Najważniejszym czynnikiem determinują-
cym poziom kosztów całkowitych jest wielkość produkcji. 

Model taki nazywa się modelem kosztów lub funkcją kosz-
tów. Model kosztów może mieć zarówno charakter dynamicz-
ny w długich lub w krótkich okresach, jak i statyczny. W przypadku 
modelu dynamicznego w krótkich okresach zakłada się stałość (lub 
prawie stałość) warunków technicznych i technologicznych oraz 
niezmienność warunków organizacyjnych, struktury wyrobów, itp. 
W modelach dynamicznych dla długich okresów będziemy starać 
się określić wpływ zmian w technice, technologii, organizacji pracy 
i strukturze produkcji na poziom produkcji. W modelu statycznym 
ujmuje się relacje kosztowe w skali na ogół gałęzi dla wszystkich lub 
wybranych przedsiębiorstw.
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Najprostszym przypadkiem jest model z jedną zmienną objaśnia-
jącą, którą najczęściej jest poziom produkcji (P) 

K = f (P)

Koszty całkowite (globalne) składają się z dwóch części:

• całkowite koszty stałe (Ks) niezależne od wielkości produkcji 
(ponoszone także przy poziomie produkcji P=0

• całkowite koszty zmienne (Kz) zależne tylko od wielkości pro-
dukcji.

Między tymi trzema kategoriami istnieje prosta tożsamościowa 
zależność: 

Kc = Ks + Kz

Z tej zależności możemy również zdefiniować całkowite koszty 
zmienne jako różnicę między kosztami całkowitymi a całkowitymi 
kosztami stałymi, czyli:

Kz = K – Ks

 Jeśli znana jest postać analityczna funkcji kosztów całkowitych, 
to możemy z niej wyprowadzić zarówno funkcję całkowitych kosztów 
stałych, jak i całkowitych kosztów zmiennych. Całkowite koszty stałe 
możemy interpretować jako takie koszty, które muszą być ponoszone  
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bez względu na wielkość produkcji, a więc również wtedy, gdy po-
ziom produkcji jest zerowy, czyli:

Ks = f (0)

Ponieważ całkowite koszty zmienne są rozumiane jako różnica 
między kosztami całkowitymi a całkowitymi kosztami stałymi, więc 
otrzymujemy model:

Kz = f (P) – f (0) = ȹ (p)

 Przedstawiony sposób wyznaczania kosztów stałych nie za-
wsze jest dopuszczalny. W przypadku, gdy model kosztów stałych 
został oszacowany na podstawie obserwacji zmiennej objaśniającej 
(produkcji) znacznie większych od poziomu zerowego, wówczas ła-
two może się zdarzyć, że będzie niedopuszczalny. Wówczas trzeba 
zrezygnować z funkcji całkowitych kosztów stałych, a tym samym 
również z funkcji całkowitych kosztów zmiennych. Z funkcji kosztów 
całkowitych wyprowadzone zostały dwa modele wtórne: model całko-
witych kosztów stałych oraz całkowitych kosztów zmiennych. 

Z tych trzech modeli wyprowadzone zostaną trzy dalsze mo-
dele wtórne:
• model kosztów przeciętnych – globalnych (lub inaczej kosz-

tów jednostkowych):

K = f(P) : P = fp (P)
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• model jednostkowych kosztów stałych:

Ks = f(0) : P = fs(P)

• model jednostkowych kosztów zmiennych:

Kz = ( f(P) – f(0)) : P = ȹ (P) : P = fz(P)

Podobnie jak w przypadku modeli kosztów całkowitych również 
w przypadku modeli kosztów jednostkowych istnieje między nimi za-
leżność tożsamościowa:

       K̑        K̑s + K̑z         K̑s      K̑zk̑ = __ = ________ + ___ + ___ = k̑s + k̑z = ƒs(P) + ƒz(P)

   
  P            P             P        P

Funkcje jednostkowych kosztów stałych i jednostkowych kosztów 
zmiennych nie będą mogły być wyznaczane, jeśli okaże się, że nie-
dopuszczalne jest wyznaczenie funkcji całkowitych kosztów stałych 
i całkowitych kosztów zmiennych.

W ekonometrycznej analizie kosztów stosowany jest również 
koszt krańcowy, który jest definiowany jako:

Kk = dK : dP => czyli jest to pochodna funkcji kosztów 
całkowitych względem wielkość produkcji.
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Ekonometryczna interpretacja wszystkich omawianych po-
jęć jest następująca:
1. Koszt całkowity jest to spodziewana (teoretyczna), wynikająca 

z równania modelu kosztów całkowitych, wartość zmiennej obja-
śnianej przy danej wielkości produkcji (zmiennej objaśnianej);

2. Całkowity koszt stały jest to oczekiwana (teoretyczna) wartość 
zmiennej objaśnianej, która nie zależy od wielkości produkcji, wy-
nikająca z równania modelu całkowitych kosztów stałych, a więc 
również jest to koszt ponoszony przy zerowym poziomie produk-
cji (jest to więc wielkość stała);

3. Całkowity koszt zmienny jest to oczekiwany poziom zmiennej 
objaśnianej, odpowiadający danej wielkości produkcji, wynikają-
cy z równania modelu całkowitych kosztów zmiennych;

4. Koszt jednostkowy jest to spodziewany (teoretyczny), wynika-
jący z równania kosztów jednostkowych, poziom zmiennej obja-
śnianej przy danej wielkości produkcji;

5. Jednostkowy koszt stały jest to oczekiwana (teoretyczna) war-
tość zmiennej objaśnianej, odpowiadająca danej wielkości pro-
dukcji, wynikająca z równania modelu jednostkowych kosztów 
stałych;

6. Jednostkowy koszt zmienny jest to oczekiwany poziom zmien-
nej objaśnianej modelu jednostkowych kosztów zmiennych, od-
powiadający danej wielkości produkcji;

7. Koszt krańcowy jest to spodziewany wzrost kosztów całkowi-
tych (ale również i kosztów zmiennych) spowodowany jednostko-
wym zwiększeniem poziomu produkcji.

Ważnym celem ekonometrycznej analizy kosztów jest wyznacza-
nie tzw. progów rentowności. Umożliwia to badanie relacji mię-
dzy przychodami, kosztami i zyskami przedsiębiorstwa. Geo-
metryczna interpretacja tej analizy jest przedstawiona na rysunku.  
Na wykresie tym nanosimy dwie funkcje: funkcję kosztów całkowitych 
i funkcję przychodów, która przyjmuje postać:
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Funkcja przychodów jest na ogół linią prostą przechodzącą 
przez początek układu współrzędnych, ale może ona przyjąć również 
inną postać analityczną.

Punkty przecięcia się obu funkcji wyznaczają przedział, w którym 
przychody są większe od kosztów całkowitych. Przy poziomie pro-
dukcji wyznaczonym przez te punkty przedsiębiorstwo osiąga zysk, 
jest to więc przedział racjonalnego działania. Punkty te nazywane 
są progami rentowności, a przedział wyznaczony przez te punkty 
– przedziałem rentowności.

 
Punkty te znajduje się rozwiązując nierówność: D > K lub CP > f(P)

Nierówność ta wyznacza przedział, w którym przychody są więk-
sze od poniesionych kosztów całkowitych, czyli przedsiębiorstwo 
osiąga zysk. Poza tym przedziałem firma ponosi stratę.
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Studium przypadku 8.

Analiza zysku przedsiębiorstwa 
i wskaźników rentowności

WPROWADZENIE

Każda firma prowadząca działalność komercyjną stawia sobie za 
podstawowy cel maksymalizację zysku. Cel ten dotyczy zarówno 
krótkiego, jak i długiego okresu. Zysk jest kategorią wynikową ra-
chunku zysków i strat. Jego poziom zależy przede wszystkim od 
poziomu sprzedaży, a także od poziomu i struktury ponoszonych 
przez przedsiębiorstwo kosztów. Kształtowanie się i tendencje zysku 
przedsiębiorstwa w poszczególnych latach powinny być objęte szcze-
gółową analizą, która pozwoli uzyskać informacje na temat przyczyn 
wahań zysku w poszczególnych okresach, a także wskaże możliwo-
ści ewentualnego polepszenia zyskowności w następnych latach.

Jak – dla celów decyzji menedżerskich – porównywać zyski 
w czasie?

Celem metody porównawczej zysku jest zestawienie jego pozio-
mu w poszczególnych okresach i porównanie ich z zyskiem w okre-
sie bazowym lub w okresie poprzednim. Porównanie takie może 
być dokonywane w wartościach bezwzględnych (poprzez różnicę 
w poziomie zysku) lub wartościach względnych (dynamika zysku). 
W analizie porównawczej zysku istotne jest również uwzględnie-
nie wpływu inflacji w badanych okresach. Jeżeli inflacja występująca 
w badanym okresie ma istotny poziom (np. powyżej 3-4% rocznie), to 
nieuwzględnienie jej może prowadzić do błędnych wniosków. Inflacja 
poniżej 3-4%, jak również niewielka deflacja mogą zostać pominięte 
w analizie, ponieważ nie zniekształcają zbytnio wartości nominalnych. 
W celu wyeliminowania wpływu inflacji na poziom zysku analizę po-
równawczą przeprowadza się na bazie cen z pierwszego badanego 
okresu lub z okresu ostatniego. Usztywnienie cen pozwala więc okre-
ślić realny wpływ poszczególnych składowych zysku na jego poziom. 
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Szczegóły tej metody zostaną zaprezentowane na przykładzie.
Wielkość zysku przedsiębiorstwa ZXC sp. z o.o. w badanych 

okresach była następująca:
Rok 1. 10.000 tys. zł
Rok 2. 12.000 tys. zł
Rok 3. 13.200 tys. zł

Chcąc obliczyć dynamikę zysku w poszczególnych okresach, na-
leży odnieść poziom zysku w każdym z badanych lat do poziomu zy-
sku w roku bazowym, którym jest w tym przypadku rok 1. Dynamikę 
zysku liczymy według następującego wzoru: 

D = (zysk w roku badanym) : (zysk w roku wyjściowym) x 100. 
Obliczone wartości zestawiono poniżej w tabeli:

Dynamika zysku
Rok 1 

[tys. zł]
Rok 2 

[tys. zł]
Rok 3 

[tys. zł]

Zysk netto w cenach 
bieżących 10.000 12.000 13.200

Dynamika zysku net-
to (rok 1 = 100) 120,0 132,0

 WAŻNE

Zysk w roku 2 zwiększył się w stosunku do poziomu zy-
sku w roku 1 o 20,0%, a zysk w roku 3 zwiększył się w stosunku 
do zysku w roku 1 o 32,0%. 

Powyższa analiza byłaby przydatna, gdyby w gospodarce 
nie występowała inflacja lub inflacja byłaby bliska zeru. Jeżeli 
ceny rosną w sposób istotny, analiza porównawcza powinna 
zostać przeprowadzona w ujęciu realnym, tj. po skorygowaniu 
o inflację. 
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Załóżmy, że inflacja w badanym okresie wyniosła od-
powiednio:

Rok 2 = 7%,
Rok 3 = 5%.
Najprostszym sposobem uwzględnienia inflacji w analizie 

jest przeliczenie zysku w roku 2 i 3 do poziomu cen w roku 1 
jako roku bazowym. 

Realny poziom zysku obliczymy, dzieląc jego nominalny 
poziom w danym okresie przez wszystkie wskaźniki wzrostu 
cen, począwszy od końca okresu bazowego do końca analizo-
wanego okresu. 

Realny poziom zysku w roku 2 w stosunku do roku 1 
obliczymy, dzieląc zysk z roku 2 przez wskaźnik wzrostu cen 
w roku 2. 

Z kolei realny poziom zysku w roku 3 w stosunku do roku 
1 obliczymy, dzieląc zysk z roku 3 przez wskaźnik wzrostu cen 
w roku 3, a następnie przez wskaźnik wzrostu cen w roku 2.

Poziomy dynamiki zysku w cenach bieżących i bazowych

 Rok 1 
[tys. zł]

Rok 2 
[tys. zł]

Rok 3
[tys. zł]

Zysk netto w cenach bie-
żących 10.000 12.000 13.200

Dynamika zysku netto (rok 
1 = 100)  120,0 132,0

Wskaźnik wzrostu cen  1,07 1,05

Zysk netto w cenach 
z roku 1 10.000 11.215 11.749

Dynamika zysku netto 
w cenach porównywal-
nych (rok 1 = 100)

 112,1 117,5
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Po uwzględnieniu inflacji realny zysk netto w roku 2 zwiększył się 
w stosunku do roku poprzedniego o 12,1% (nominalnie wzrósł o 20,0%), 
natomiast zysk netto w roku 3 w stosunku do roku 1 zwiększył się realnie 
o 17,5% (nominalnie o 32,0%). Wpływ inflacji ma w tym przypadku istotny 
wpływ na uzyskane wyniki i powinien być uwzględniony w analizie. Zatem 
inflacja ma istotny wpływ na uzyskany wynik analizy dynamiki zysku.

Zmiana zysku a zmiana przychodów i kosztów

Analizę dynamiki zysku można uzupełnić również o analizę dy-
namiki przychodów i kosztów, jako podstawowych elementów skła-
dowych rachunku zysku. Dla uproszczenia założymy, że zysk rów-
na się różnicy między sumą uzyskanych przychodów a sumą 
poniesionych w celu jego uzyskania kosztów. W praktyce taką 
kategorią może być zysk na sprzedaży, gdzie od sumy przychodów 
odejmujemy koszt własny sprzedaży.

Zysk na sprzedaży = Przychody ze sprzedaży – Koszt 
własny sprzedaży

Załóżmy, że w kolejnych latach poziomy przychodów ze sprze-
daży, kosztów własnych oraz zysku ze sprzedaży przedstawiały się 
następująco:

Poziomy przychodów, kosztów i zysku

Kategoria Rok 1 
[tys. zł]

Rok 2 
[tys. zł]

Odchylenia 
[tys. zł]

Wskaźnik 
dynamiki

Przychody
ze sprzedaży 25.000 32.000 7.000 128

Koszty wła-
sne sprzeda-
ży

20.000 24.000 4.000 120

Zysk
ze sprzedaży 5.000 8.000 3.000 160
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W analizowanym przypadku dynamika zysku ze sprzedaży jest 
pochodną dynamiki przychodów ze sprzedaży oraz dynamiki 
kosztów własnych sprzedaży. Wysoka dynamika zysku ze sprze-
daży (160) wynika przede wszystkim z niższej dynamiki kosztów 
(120) w stosunku do dynamiki przychodów (128).

To, w jakim stopniu na dynamikę zysku wpłynęła dynamika przy-
chodów ze sprzedaży, a w jakim relatywna obniżka kosztów wła-
snych sprzedaży, można ustalić, dokonując obliczeń następujących 
wskaźników: wskaźnik dynamiki sprzedaży (WDS), który wynosi 128, 
a wskaźnik dynamiki kosztów (WDK), który wynosi 120. 

Wpływ wielkości sprzedaży na zmianę zysku obliczymy według 
następującego wzoru:

Δ Zs = (Z1 x WDS) :100 – Z1,

Gdzie:
WDS – wskaźnik dynamiki sprzedaży
Z1 – wysokość zysku w roku 1

Co po podstawieniu dałoby następującą wartość:
Δ Zs = (5.000 x 128) : 100 – 5.000 = 1.400 [tys. zł]
Zatem zmiana poziomu zysku wynikająca z samej dynamiki 

sprzedaży wynosi 1.400 tys. PLN wobec faktycznej zmiany zysku 
o 3.000 tys. zł. Pozostały przyrost zysku w kwocie 1.600 zł wynika 
zatem ze względnej obniżki kosztów. 

Wartość tę można uzyskać również po podstawieniu odpowied-
nich danych do następującego wzoru:

Δ Zk = (WDK – WDS) : 100 x K1,
Gdzie:
WDK – wskaźnik dynamiki kosztów
K1 – wysokość kosztów w roku 1
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Po podstawieniu odpowiednich danych otrzymujemy następującą 
wartość:
Δ Zk = (120 – 128) : 100 * 20.000 = -1.600 tys. zł,

czyli koszty obniżyły się względnie o 1.600 tys. zł i taką samą 
wartość otrzymaliśmy powyżej, jako przyrost zysku z tytułu względnej 
obniżki kosztów.

Podsumowując, można stwierdzić, że na przyrost zysku 
wpłynęły następujące czynniki: wzrost wielkości sprzedaży oraz 
względna obniżka kosztów.

Czynniki wpływające na przyrost zysku

Kwota
[tys. zl]

Wzrost wielkości sprzedaży 1.400

Względna obniżka kosztów 1.600

Łącznie 3.000

Analiza przyczynowa zysku
Rozszerzeniem analizy porównawczej zysku jest analiza przy-

czynowa. Pozwala ona odpowiedzieć na pytanie, które elementy ra-
chunku zysków i strat wpływają na wzrost łącznego zysku, a które 
wpływają na jego obniżenie.

Analizę przyczynową zysku rozpoczyna się od ustalenia bez-
względnego odchylenia pomiędzy zyskiem zrealizowanym w danym 
roku a zyskiem budżetowanym na dany rok lub zyskiem z poprzed-
niego roku:

Δ Z = Z1 – Z0,

gdzie:
Z1 – zysk w danym okresie
Z0 – zysk w okresie poprzednim lub zysk budżetowany
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Zysk jest wynikiem następujących czynników podstawo-
wych: wielkości sprzedaży, ceny sprzedaży oraz jednostkowych 
kosztów własnych sprzedaży.

Celem analizy przyczynowej zysku jest ustalenie, w jakim stopniu 
każde z powyższych czynników wpływa na zmianę ostatecznego zy-
sku w porównaniu z zyskiem budżetowanym lub zyskiem z ubiegłego 
okresu.

Cena sprzedaży wpływa na zysk w sposób proporcjonalny, tj. 
przy wzroście ceny i innych czynnikach niezmienionych poziom zy-
sku również rośnie. Jednostkowe koszty własne sprzedaży mają na-
tomiast wpływ odwrotnie proporcjonalny, tj. ich przyrost powoduje 
przy innych czynnikach niezmienionych spadek zysku.

Wpływ wielkości sprzedaży na zysk zależy z kolei od wyso-
kości marży jednostkowej (cena minus jednostkowy koszt zmienny). 
Jeżeli marża jest dodatnia, wzrost poziomu sprzedaży wpłynie na 
wzrost zysku. W przypadku ujemnej marży wzrost sprzedaży spowo-
duje spadek zysku lub pogłębienie straty. Zakładając więc, że poziom 
marży jest dodatni, można założyć, że wpływ sprzedaży na zysk jest 
również proporcjonalny.

W takiej sytuacji wzrost ilości sprzedaży wpływa na wzrost 
zysku w dwojaki sposób: przy stałej i dodatniej marży każdy wzrost 
wolumenu sprzedaży powoduje wzrost wartości zysku na sprzedaży. 
Ponadto wzrost ilości sprzedaży powoduje również spadek kosztu 
stałego w przeliczeniu na jednostkę i tym samym zwiększa marżę 
jednostkową. 

Problem 1
Przedsiębiorstwo XYZ sp. z o.o. wykazało następujące wielko-

ści sprzedaży, kosztów i zysku w roku 1:
• wolumen sprzedaży – 20 000 szt.,
• cena jednostkowa – 80 PLN,
• jednostkowy koszt zmienny – 60 PLN,
• koszty stałe – 110.000 PLN.

Rachunek kosztów będzie następujący:
Przychody ze sprzedaży 20.000 x 80 zł = 1.600.000 zł
Koszty własne sprzedaży 20.000 x 60 zł + 110.000 = 1.310.000 zł
Zysk brutto 1.600.000 zł – 1.310.000 zł = 290.000 zł
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Powyższy wynik możemy również uzyskać, wyliczając jed-
nostkową marżę na sprzedaży i jednostkowy koszt stały:
Jms [jednostkowa marża na sprzedaży] = 80 zł – 60 zł = 20 zł
Jks [jednostkowy koszt stały] = 110.000 zł : 20 000 szt. = 5,5 zł
Zysk jednostkowy = 20 zł – 5,5 zł = 14,5 zł

Mnożąc zysk jednostkowy przez liczbę jednostek, otrzyma-
my poziom zysku na sprzedaży:
20 000 x 14,5 zł = 290.000 zł

Załóżmy, że w roku 2 poziom ceny i kosztów się nie zmienił. 
Wzrosła jedynie ilość sprzedaży do 24 000 szt. Poziom zysku będzie 
następujący:
20 zł x 24 000 sztuk – 110.000 zł = 370.000 zł.

Bezwzględny poziom zysku zwiększył się o 80.000 PLN. Na ten 
wzrost wpłynął zarówno wzrost jednostek sprzedaży, jak i wzrost jed-
nostkowego zysku.

Gdyby wzrost sprzedaży zwiększył się o 4000 szt., a zysk jed-
nostkowy pozostawał bez zmian, wówczas zysk zwiększyłby się o:
4000 sztuk x 14,5 zł = 58.000 zł

Pozostały wzrost zysku w kwocie 80.000 – 58.000 = 22.000 zł miał 
swoje źródło we wzroście jednostkowego zysku lub spadku jednost-
kowych kosztów stałych. Łatwo to widać po policzeniu jednostkowych 
kosztów stałych po zwiększeniu ilości sprzedaży, które wynoszą:
110.000 zł : 24.000 = 4,58 zł

W porównaniu z poziomem wcześniejszym 5,5 zł jednostkowy 
koszt obniżył się o 0,91(6) PLN. O tyle samo też wzrósł również zysk 
jednostkowy.

Jeżeli przemnożymy różnicę w jednostkowym zysku przez 
łączną liczbę sprzedanych jednostek, to otrzymamy:

0,91(6) zł x 24 000 sztuk = 22.000 zł
Wpływ zmiany ilości, ceny i kosztu jednostkowego na zmia-

nę zysku

Problem 2
Analizowany przykład wskazał jedynie wpływ poziomu sprzeda-

ży na zmianę zysku. Warto jednak przeanalizować przykład bardziej 
rozbudowany, w którym zmianie ulegną wszystkie elementy rachun-
ku zysku, czyli ilość sprzedaży, cena sprzedaży oraz jednostkowy 
koszt własny sprzedaży.
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Przedsiębiorstwo QWE sp. z o.o. wykazało w dwóch poszczegól-
nych latach poszczególne elementy rachunku zysków i strat.

Elementy rachunku zysków i strat

Wyszczególnienie Rok 1 Rok 2

Przychody ze sprzedaży (tys. zł) 27.000,00 36.000,00

Koszty sprzedaży (tys. zł) 18.900,00 24.000,00

Zysk na sprzedaży (tys. zł) 8.100,00 12.000,00

Liczba sprzedanych jednostek 5400 6000

Cena (tys. zł) 5 6

Jednostkowy koszt własny  
(tys. zł) 3,5 4

Wykorzystując dane z tabeli, można policzyć wpływ zmiany liczby 
sprzedanych produktów, ceny i kosztów na łączne odchylenie bez-
względne zysku na sprzedaży.

Krok 1. Ustalenie bezwzględnego odchylenia zysku
12.000 – 8.100 = 3.900 [tys. zł]

Krok 2. Określenie składowych zysku

Z = P – K (przychody – koszty)

Przychody to inaczej iloczyn liczby sprzedanych jednostek 
i ceny, natomiast koszty to iloczyn liczby sprzedanych jedno-
stek i kosztu jednostkowego. Rozpisując w ten sposób dane przy-
chody i koszty, uzyskujemy następującą formułę:
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Z = p x q – kxq

gdzie:
p – cena
k – koszt jednostkowy
q – ilość

Wpływ zmiany poszczególnych czynników na zmianę zysku uzy-
skamy, wychodząc od zysku w okresie bazowym rok 1 i podstawiając 
w miejsce poszczególnych składowych z roku 1 dane z roku 2.

Krok 3. Rozpisanie zysku w okresie bazowym na elementy 
składowe

Różnica iloczynów ceny i ilości oraz iloczynu kosztu jednostko-
wego i ilości:
Z0 = p0 x q0 – k0 x q0 = 5 x 5.400 – 3,5 x 5.400 = 8.100 [tys. zł]

Krok 4. Określenie wpływu zmiany ilości na zmianę zysku
W tym celu do powyższego wzoru zamiast ilości sprzedaży z roku 

1 podstawiamy ilość sprzedaży z roku 2. Cena i jednostkowy koszt 
pozostają na poziomie z roku 1.
Z0q = p0 x q1 – k0 x q1 = 5 x 6.000 – 3,5 x 6.000 = 9.000 tys. zł

Wniosek: wzrost ilości sprzedaży roku 2 w porównaniu z ro-
kiem 1 wpłynął na wzrost zysku z 8.100 tys. zł do 9.000 tys. zł, czyli  
o 900 tys. zł.

Krok 5. Ustalenie wpływu zmiany ceny na zmianę zysku
W tym celu do powyższego wzoru w miejsce ceny jednostkowej 

z roku 1 podstawia się cenę jednostkową z roku 2 przy ilości sprze-
daży również z roku 2. Jednostkowe koszty pozostają nadal z roku 1:
Z0qp = p1 x q1 – k0 x q1 = 6 x 6.000 – 3,5 x 6.000 = 15.000 tys. zł

Wniosek: wzrost ceny w roku 2 przyczynił się do wzrostu zysku 
z 9.000 tys. zł do 15.000 tys. zł, czyli o 6.000 tys. zł.
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Krok 6. Ustalenie wpływu zmiany kosztu jednostkowego na 
zmianę zysku

W tym celu do powyższego wzoru w miejsce kosztu jednostko-
wego z roku 1 podstawia się koszt jednostkowy z roku 2 przy ilości 
sprzedaży oraz cenie również z roku 2:
Z0qpk = p1 x q1 – k1 x q1 = 6 x 6.000 – 4 x 6.000 = 12.000 tys. zł = Z1

Wniosek: wzrost kosztu jednostkowego w roku 2 wpłynął na 
zmniejszenie zysku z 15.000 tys. zł do 12.000 tys. zł, czyli do spadku 
o 3.000 tys. zł.

Po zsumowaniu wszystkich zmian cząstkowych otrzymamy łącz-
ne odchylenie bezwzględne zysku, które policzyliśmy w kroku 1:

900 tys. zł + 6.000 tys. zł – 3.000 tys. zł = 3.900 zł,
co jest równe bezwzględnemu odchyleniu zysku określonemu 

w kroku 1.

Analiza wskaźników rentowności

Kolejnym etapem analizy zyskowności przedsiębiorstwa jest 
analiza wskaźników rentowności, czyli poziomu zysku odniesione-
go do poszczególnych pozycji rachunku zysków i strat oraz bilansu. 
Samo badanie bezwzględnego poziomu poszczególnych pozycji ra-
chunku zysków i strat oraz samego zysku w poszczególnych okre-
sach nie daje jasnego obrazu rentowności danego przedsiębiorstwa. 
Prawidłowa ocena wymaga w zasadzie odniesienia poziomu zysku 
do poniesionych nakładów, którymi są np. wartość zaangażowanych 
aktywów czy kapitałów własnych.
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 WAŻNE:

Najczęściej mamy do czynienia z trzema podstawowy-
mi wskaźnikami służącymi do analizy rentowności przed-
siębiorstwa, takimi jak:

1. wskaźnik rentowności sprzedaży, 
2. wskaźnik rentowności aktywów, 
3. wskaźnik rentowności kapitałów własnych. 

Jeżeli chodzi o wartość powyższych wskaźników rentowności, to 
powinna być ona większa od zera oraz możliwie jak najwyższa. 
Jednakże należy pamiętać, że przedsiębiorstwa z różnych branż cha-
rakteryzują się różnymi poziomami przeciętnej rentowności. Z tego 
więc powodu rentowność danego przedsiębiorstwa powinna być 
porównywana ze średnią wielkością w danej branży. Jeżeli ren-
towność kształtuje się powyżej wartości średniej dla branży, może 
być oceniona pozytywnie. Jeżeli osiąga wartości znacznie poniżej 
średniej lub wielkość ujemną, ocena rentowności jest negatywna.

Rentowność sprzedaży
Pierwszym etapem oceny rentowności przedsiębiorstwa jest oce-

na rentowności sprzedaży. Służy do tego wskaźnik rentowności 
sprzedaży netto, który ma następującą postać: 

zysk netto x 100% : przychody netto ze sprzedaży

Im wyższy jest poziom ww. wskaźnika, tym sytuacja przedsię-
biorstwa jest lepsza. Jeżeli wskaźnik ten jest odpowiednio wysoki, 
przedsiębiorstwo ma lepsze możliwości przetrwania, gdy przejściowo  
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będzie zmuszone realizować niższe ceny sprzedaży bądź ponosić 
wyższe koszty wytworzenia produktów.

Poziom wskaźnika rentowności sprzedaży zależy w dużej 
mierze od charakteru cyklu produkcyjnego w danym przedsię-
biorstwie. Masowa i szybka produkcja i sprzedaż detaliczna lub hur-
towa charakteryzuje się zazwyczaj niższą marżą na sprzedaży, po-
nieważ wysoki obrót zapewnia najczęściej satysfakcjonujący zysk na 
sprzedaży. Natomiast w przypadku sprzedaży detalicznej produktów 
luksusowych, dla których wolumen obrotów nie jest wysoki, marża 
na sprzedaży i tym samym rentowność sprzedaży musi być odpo-
wiednio wysoka, aby zapewnić całkowity zysk przedsiębiorstwa na 
satysfakcjonującym poziomie.

Podobna sytuacja następuje w przypadku długości cyklu 
produkcyjnego. Krótki cykl produkcyjny nie wymaga wysokich marż, 
natomiast długi cykl produkcyjny pociąga za sobą wyższe koszty za-
mrożenia kapitału, co automatycznie przekłada się na zwiększone 
marże.

W celu bardziej precyzyjnej oceny rentowności sprzedaży można 
stosować wskaźnik bazujący nie na zysku netto, tylko na zysku ze 
sprzedaży, który ma następującą postać: 

zysk ze sprzedaży x 100% : przychody netto  
ze sprzedaży

Wskaźnik ten do przychodów ze sprzedaży odnosi bez-
pośrednio zysk na sprzedaży, czyli czystą marżę, która nie jest 
zniekształcona przez wynik pozostałej działalności operacyjnej, 
działalności finansowej oraz nadzwyczajnej. W ten sposób unika 
się ewentualnych przejściowych wahań wyniku na pozostałej dzia-
łalności, jak np. nadmierne koszty finansowe wywołane chociażby 
przez ujemne niezrealizowane różnice kursowe, które w zależno-
ści od wahań kursu walutowego mogą mieć charakter tymczasowy, 
czy też przez ujemny wynik na sprzedaży aktywów trwałych, np. 
zbędnego majątku trwałego, który z kolei ma charakter najczęściej 
jednorazowy.
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Oprócz zysku netto oraz zysku ze sprzedaży do kalkulacji 
rentowności sprzedaży można również stosować pozostałe ka-
tegorie zysku z rachunku zysków i strat, jak np. zysk z działalności 
operacyjnej, zysk z działalności gospodarczej czy zysk brutto. Nie-
mniej jednak wskaźniki te są mniej powszechne, a najczęściej w tym 
celu stosuje się zysk netto oraz zysk ze sprzedaży.

Problem 3 

Wskaźnik rentowności sprzedaży
Spółka ABC wykazała w sprawozdaniu finansowym następujące 

elementy rachunku zysków i strat:

Kategoria Rok 1
[tys. zł]

Rok 2
[tys. zł]

Przychody ze sprzedaży 3.500 4.200

Koszt własny sprzedaży 2.600 3.100

Zysk na sprzedaży 900 1.100

Zysk netto 300 500

Na podstawie danych z powyższej tabeli należy obliczyć wskaź-
nik rentowności sprzedaży na bazie zysku netto oraz zysku na sprze-
daży.

Podstawiając odpowiednie dane do powyższych wzorów, otrzy-
mujemy następujące wyniki:

Rok 1 Rok 2

Zysk netto : Przychody ze 
sprzedaży 8,57% 1,90%

Zysk na sprzedaży : Przycho-
dy ze sprzedaży 25,71% 26,19%

Widać wyraźnie, że wskaźniki oparte na zysku ze sprzedaży 
wykazują wyższe wartości niż te oparte na zysku netto. Jest to 
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zjawiskiem naturalnym, gdyż w prawidłowo funkcjonującym przed-
siębiorstwie wynik na sprzedaży stanowi nadwyżkę wypracowaną 
na pokrycie pozostałych kosztów (najczęściej kosztów finansowych, 
jeśli dany podmiot posiada finansowanie zewnętrzne). Ponadto zysk 
netto jest dodatkowo pomniejszony o podatek dochodowy.

Warto zauważyć, ze w roku 2 w porównaniu z rokiem 1 rentow-
ność sprzedaży wzrosła nieznacznie, podczas gdy rentowność na 
bazie zysku netto wzrosła dużo bardziej. 

Wzrost rentowności na bazie zysku netto przy minimalnym 
wzroście rentowności na bazie zysku ze sprzedaży świadczy ra-
czej o stabilnej zyskowności przedsiębiorstwa, a nie o jej trwałym 
wzroście, gdyż rentowność na bazie zysku ze sprzedaży odnosi się 
do podstawowej działalności przedsiębiorstwa. Wzrost rentowności 
na bazie zysku netto jest najprawdopodobniej skutkiem jednorazo-
wych pozytywnych wyników na działalności pozostałej (np. rezultat 
na sprzedanych środkach trwałych) lub finansowej i nie gwarantuje 
utrzymania tej tendencji w przyszłych latach.

Rentowność aktywów
Wskaźnik rentowności aktywów pozwala ocenić, jak wielka ilość zysku 

przypada na jednostkę zaangażowanych aktywów. Umożliwia to zmierze-
nie efektywności zaangażowanego w przedsiębiorstwie majątku. Wskaź-
nik rentowności aktywów oblicza się na podstawie następującej formuły:

Zysk netto × 100%
Suma aktywów

Wskaźnik ten można również zapisać w innej postaci, jako iloczyn 
wskaźników rentowności sprzedaży i obrotowości aktywów:

Zysk netto × 100%
X

Przychody  
ze sprzedaży

Przychody ze sprzedaży Suma aktywów
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Jeżeli założymy, że rentowność sprzedaży jest stała i nie ulega 
zmianie, dane przedsiębiorstwo może zwiększyć rentowność swo-
ich aktywów poprzez zmniejszenie ich zaangażowania i tym samym 
ich poziomu. Innymi słowy taką sytuację przedsiębiorstwo osiąga po-
przez zwiększenie obrotowości aktywów, czyli zwiększenie przy-
chodu ze sprzedaży, przy stałym poziomie aktywów.

Lepszy obraz rentowności aktywów uzyskuje się, odnosząc wiel-
kość zysku netto za dany okres do przeciętnego stanu aktywów 
w tym okresie, czyli sumy wartości aktywów na początek i na koniec 
okresu, podzielonej przez 2. Ma to istotne znaczenie w sytuacji, kiedy 
poziom aktywów zmienia się w sposób istotny na koniec poszczegól-
nych lat.

Ocena rentowności sprzedaży i aktywów
Przedsiębiorstwo ABC wykazało w sprawozdaniu finansowym 

następujące wybrane dane finansowe w tys. złotych za dwa kolejne 
lata. Wartości bilansowe podane są według stanów przeciętnych. Dla 
uproszczenia pominięte zostały pozostałe przychody i koszty opera-
cyjne oraz przychody finansowe.

Kategoria Rok 1 Rok 2

Przychody ze sprzedaży 360.000,00 470.000,00

Aktywa ogółem 290.000,00 380.000,00

Zobowiązania 130.000,00 170.000,00

Kapitały własne 160.000,00 210.000,00

Odsetki od kredytów 6.400,00 9.600,00

Zysk brutto 70.000,00 75.000,00

Zysk netto 57.000,00 61.000,00

Na podstawie powyższych danych należy obliczyć: rentowność 
sprzedaży (na bazie zysku netto oraz zysku na sprzedaży), rentow-
ność aktywów… i dokonać ich oceny.

Zysk na sprzedaży został w uproszczeniu policzony poprzez do-
danie do zysku brutto kosztów z tytułu odsetek kredytowych.
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Wskaźnik Rok 1 Rok 2

Zysk netto  x 100%/ 15,83% 12,98%

Przychody ze sprzedaży

Zysk na sprzedaży *x100%/ 21,22% 18,00%

Przychody ze sprzedaży

Zysk netto * 100%/ 19,66% 16,05%

Aktywa ogółem

Wszystkie wskaźniki rentowności wykazują tendencję malejącą 
na przestrzeni badanych dwóch lat, jednak ich poziom jest satys-
fakcjonujący (powyżej 10%). Ich poziomy powinny być porównane 
przede wszystkim ze średnimi wynikami z danej branży, gdyż różne 
branże charakteryzują się odmiennym przeciętnym poziomem ren-
towności, w zależności od specyfiki danej branży oraz rodzaju pro-
duktów (powszechnego i codziennego użytku, luksusowe itp.). Po-
zytywnym faktem w analizie przykładu jest wyższa rentowność 
aktywów niż rentowność sprzedaży, co oznacza, że jest lepsza 
efektywność zaangażowanych aktywów, którymi spółka obraca prze-
ciętnie więcej niż jeden raz w ciągu roku. 

Rentowność kapitałów własnych
Wskaźnik rentowności kapitałów własnych pozwala ocenić, jak 

efektywne jest wykorzystanie w przedsiębiorstwie kapitałów 
zaangażowanych przez właścicieli. Określa się go następującym 
ogólnym wzorem:

Zysk netto × 100%

Kapitał własny

Ponieważ w skład kapitałów własnych wchodzi wynik netto bie-
żącego okresu, bardziej miarodajne będzie, podobnie jak w przy-
padku rentowności aktywów, odniesienie zysku netto do przeciętne-
go poziomu kapitałów w danym roku. Im wyższa jest rentowność 
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kapitałów własnych, tym lepsza sytuacja finansowa przedsię-
biorstwa. Wskaźnik ten jest bardzo istotny dla właścicieli, gdyż jego 
poziom decyduje o wysokości otrzymywanej dywidendy.

Ocena rentowności sprzedaży i aktywów:

Wskaźnik Rok 1 Rok 2

Zysk netto * 100%/
35,63% 29,05%

Kapitały własne

Pomimo wzrostu zysku netto rentowność kapitałów własnych, po-
dobnie jak aktywów, się obniżyła. Obniżenie wskaźnika nastąpiło na 
skutek wyższej dynamiki wzrostu poziomu kapitałów własnych 
w stosunku do dynamiki zysku netto. Przyczyną takiej sytuacji mo-
gła być np. emisja dodatkowych akcji w analizowanym przedsiębior-
stwie i zwiększenie w ten sposób kapitału podstawowego.
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Studium przypadku 9.

Analiza popytu i optymalna  
polityka cenowa

WPROWADZENIE

Analiza popytu na produkowane przez przedsiębiorstwo wyroby 
jest równie ważna jak analizy innego rodzaju. Dochody i zyski przed-
siębiorstwa zależą w dużym stopniu od popytu na jego produkty. 
Przy relatywnie stabilnym popycie można planować długie se-
rie produkcji, w przeciwnym razie plany muszą być elastyczne, 
serie produkowanych wyrobów krótkie. Popyt to liczba jednostek 
danego towaru lub danej usługi, którą konsumenci są skłonni nabyć 
w ciągu pewnego okresu czasu, w kreślonych warunkach. Warun-
ki te, to różne czynniki (zwane popytotwórczymi), od których zależy 
wielkość popytu. 

W ekonometrycznej analizie popytu wykorzystywane są mode-
le ekonometryczne, które noszą nazwę funkcji popytu. W mode-
lu zmienną objaśnianą jest popyt na określone dobro, w skali 
mikro- lub makroekonomicznej, zmiennymi objaśniającymi zaś 
– czynniki popytotwórcze. Tymi zmiennymi objaśniającymi mogą 
być na przykład: cena danego dobra, ceny innych dóbr (substytucyj-
nych i komplementarnych), poziom płac, wielkość dochodów ludno-
ści, wielkość rodzin, stopa inflacji, stopa oprocentowania oszczędno-
ści, kredytów, pora roku (sezonowość), warunki klimatyczne, wydatki 
na promocję i reklamę, jakość wyrobów, działalność konkurencji, itp. 

Ogólnie więc funkcję popytu można zapisać następująco:
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Q = f (X1, X2, …, Xn, ɛ)

gdzie:
Q – wielkość popytu na dane dobro
X1, X2, …Xk – zmienne wpływające na popyt
ɛ – odchylenie losowe

Funkcja popytu jest zatem modelem ekonometrycznym sza-
cowanym na podstawie odpowiednich danych statystycznych, które 
powstają w wyniku obserwacji wszystkich zmiennych występujących 
w modelu. Uzyskanie odpowiednich danych statystycznych dotyczą-
cych zmiennych objaśniających teoretycznie nie stwarza większych 
problemów. Znacznie gorzej jest z obserwacją zmiennej objaśnianej. 
Zgodnie z definicja tej zmiennej jest to gotowość klientów do nabycia 
danego towaru w określonej ilości. 

 WAŻNE

Zmienne objaśniające, czyli czynniki popytotwórcze, 
można podzielić na cztery zasadnicze rodzaje:

1. cena danego towaru (usługi)
2. dochody ludności
3. ceny innych dóbr (komplementarnych i substytucyj-

nych)
4. pozostałe czynniki popytotwórcze

Analizą popytu konsumpcyjnego zajmowało się wielu ekono-
mistów, wśród nich ekonometryk niemiecki E. Engel, który w 1957 r. 
zaobserwował pewne prawidłowości, znane do dziś jako tzw. prawo 
Engla. 
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Stanowią one, iż:
• udział wydatków na żywność maleje w miarę wzrostu docho-

dów (są to wydatki na dobra niższego rzędu);
•  udział takich wydatków, jak np. na mieszkanie, odzież, opał, itp. 

nie zależy od dochodów;
• udział wydatków na towary luksusowe rośnie wraz ze wzro-

stem dochodów.

Znajomość funkcji popytu umożliwia przeprowadzenie analizy po-
pytu. Podstawowym narzędziem tej analizy jest elastyczność popytu.

Elastyczność popytu względem i-tego czynnika popytotwórcze-
go określa względną zmianę wielkości popytu (w procentach) spo-
wodowaną względną zmianą i-tego czynnika o jeden procent (przy 
ustalonym poziomie pozostałych czynników popytotwórczych):

EQ = [∆Q : Q] : ∆Xi : Xi = ∆Q : ∆Xi x (Xi : Q)

Jeśli postać analityczna funkcji popytu nie jest znana, ale znany 
jest poziom popytu Q1 przy danej wartości i-tej zmiennej objaśniają-
cej x1i oraz poziom Q2 przy innej wartości i-tej zmiennej objaśniają-
cej x2i, wówczas można obliczyć elastyczność łukową:

EQi ={ ∆Q : [Q1 + Q2] : 2}: ∆Xi : (Xi1 + Xi2) = (Q2 – Q1) : 
(Xi2 + Xi1)

Jeśli zaś znana jest postać analityczna funkcji popytu, to wtedy 
na jej podstawie oblicza się elastyczność punktową:

EQi = ȹQ : ȹXi x Xi : Q
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Interpretacja elastyczności jest następująca: elastyczność jest 
to oczekiwany względny przyrost popytu, tj. sprzedaży (np. w pro-
centach) spowodowany jednostkowym przyrostem i-tego czynnika 
popytotwórczego (np. o 1%) przy założeniu, że pozostałe zmienne 
objaśniające nie zmieniają się. Jeśli zmienną objaśniającą jest cena 
danego dobra wówczas taka elastyczność nazywana jest elastycz-
nością cenową. Z reguły elastyczność cenowa jest ujemna, chociaż 
w szczególnych przypadkach może ona przyjmować wartości dodat-
nie. Nie będziemy ich tu jednak rozpatrywać. 

Elastyczność cenową oznaczymy symbolem EQP.

Jeśli EQP=–1, wówczas popyt na dane dobro jest popytem pro-
porcjonalnym (neutralnym). W takim przypadku całkowity przychód 
ze sprzedaży nie zależy od ceny danego dobra (P), gdyż np. n-krotne 
zwiększenie ceny spowoduje również n-krotny spadek sprzedaży: P2 
= n x P1 => Q2 = Q1 : n

Jeśli EQP<–1, wówczas taki popyt na dane dobro nazywamy po-
pytem elastycznym, całkowity dochód ze sprzedaży spada wraz ze 
wzrostem ceny, a rośnie wraz ze spadkiem ceny.

Jeśli EQP>–1, wówczas taki popyt na dane dobro nazywamy po-
pytem sztywnym. Całkowity przychód ze sprzedaży spada wraz ze 
spadkiem ceny, a rośnie wraz ze wzrostem ceny.

Jeśli uzależnimy popyt tylko od dochodów osobistych, to ela-
styczność względem tej zmiennej objaśniającej będziemy nazy-
wać elastycznością dochodową (EQI). Dla wielu dóbr elastyczność 
dochodowa jest dodatnia, ale dla niektórych ujemna (dla dóbr niż-
szego rzędu), gdyż w miarę wzrostu dochodów konsument rezygnuje 
z zakupu tych dóbr zastępując je luksusowymi.

Przy elastyczności dochodowej dodatniej rozwój gospodarczy jest 
czynnikiem korzystnym dla przedsiębiorstwa. Dlatego w takiej sytuacji 
wskazane jest śledzenie koniunktury gospodarczej i jej prognoz.

Popyt zależy też od ceny innych dóbr i usług. Elastyczność popy-
tu na dany produkt w zależności od ceny innego produktu definiujemy 
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również tak samo jak wszystkie poprzednie elastyczności, uzależnia-
jąc popyt tylko od ceny innego dobra. Oznaczymy ją symbolem EQPX, 
gdzie symbol PX oznacza cenę innego dobra (X). 

Tę elastyczność nazywa się elastycznością krzyżową lub ela-
stycznością substytucji. 

Znak tej elastyczności świadczy o charakterze zależności popytu 
na dane dobro od ceny innego dobra. 

Jeśli:
EQPX,>0 – oba dobra są względem siebie substytucyjne
EQPX,<0 – oba dobra są względem siebie dobrami komplemen-
tarnymi
EQPX,=0 – popyt na dane dobro nie zależy od ceny dobra drugie-
go, dane dwa dobra są od siebie niezależne.

Prognozowanie popytu produktów ma kluczowe znaczenie 
dla każdego dostawcy, producenta lub sprzedawcy. Prognozy zapo-
trzebowania w przyszłości będą decydować o ilości, które powinny 
być zakupione, produkowane i dostarczane. Prognozy popytu są ko-
nieczne, ponieważ na podstawowe procesy operacyjne, przejście od 
dostawców surowców, wyrobów gotowych w ręce klientów, potrzeba 
czasu. Większość firm nie może po prostu czekać na popyt, a na-
stępnie reagować na niego.  Firmy muszą przewidywać i planować 
przyszłe zapotrzebowanie, tak aby mogły natychmiast reagować na 
zamówienia klientów.

ROZWINIĘCIE

Przedmiotem analizy jest problem /proces/ zarządzania zyskiem 
poprzez opracowanie i wdrożenie odpowiedniej strategii różnicowa-
nia cen, wykorzystując do tego analizę popytu. Analiza ilustrowana 
jest przykładem polityki cenowej prowadzonej przez przewoźników 
powietrznych.
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PRZYKŁAD: 
Ceny biletów na lot nr ABC linii Pan American na trasie Nowy 

Jork – Miami:
15 biletów I klasy - cena 369 $
23 biletów klasy ekon. - cena 169-199 $
99 biletów klasy ekon. - cena 144 $
50 biletów klasy ekon. - cena 124 $
____________________________________________________
Razem: 214 biletów po średniej cenie 170 $

Czy taka rozpiętość cen jest racjonalna? Jeśli tak, to jakie są eko-
nomiczne przesłanki takiego ustalenia cen?

Problem 1 
Elastyczność cenowa popytu a możliwość prognozowania
∆Q : Q = a1 x ∆X1 : X1 + a2 x ∆X2 : X2 + … + an x ∆Xn : Xn
Współczynniki α1, α2, ..., αi, …, αn, oznaczają elastyczności po-

pytu względem zmiennych objaśniających X1 , X2 , …, Xi , …, Xn .

Np. dla funkcji popytu dwóch zmiennych: ceny P i dochodu Y :
∆Q : Q = ap x ∆P : P + ay x ∆Y : Y

Funkcja popytu o stałej elastyczności:
                   a1          a2              an

Q = u x X 1 x X2, …, x Xn

Współczynniki a1, a2, …, an oznaczają elastyczności popytu 
względem zmiennych X1, X2, …, Xi, …, Xn.
(ȹQ : Q) : (ȹXi : Xi) = (ȹQ : ȹXi) : (Q : Xi) = (ȹQ : ȹXi) x ( Xi : 
Q) = a1

Utarg całkowity R jest maksymalny, gdy utarg krańcowy MR 
= 0 (warunek konieczny ekstremum funkcji),  elastyczność po-
pytu |Ep| = 19.
MR = dR : dQ = 0; R = P(Q) x Q
MR = dR : dQ = (dP : dQ) x Q + P x (dQ : dQ) = 0
MR = P x (1: Ep + 1) = 0; dla Ep = -1, MR = 0

9 Woroniecka I., Ekonomia menedżerska, wykład II; https://korzen.org/wit-itz
-mgr/em%20-%20ekonomia%20menedzerska/wyklady/Wyklad%202%20
-%20EM.pdf
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Gdy cenowa elastyczność popytu jest, co do wartości bez-
względnej, większa od jedności, tzn., gdy popyt jest elastyczny, 
(wtedy MR > 0), podwyższenie ceny spowoduje zmniejszenie utar-
gu, a obniżenie ceny - wzrost utargu. Przedsiębiorcy opłaca się więc 
zwiększać produkcję i obniżać cenę. 

Gdy cenowa elastyczność popytu jest, co do wartości bez-
względnej, mniejsza od jedności, tzn., gdy popyt jest nieelastycz-
ny, (wtedy MR < 0), podwyższenie ceny spowoduje wzrost utargu, 
a obniżenie ceny – spadek utargu. Przedsiębiorcy opłaca się więc 
ograniczać produkcję i podwyższać cenę. Należy pamiętać, iż maksy-
malizacja utargu jest rozstrzygającym kryterium opłacalności przed-
siębiorstwa tylko w przypadku tzw. czystego problemu sprzedaży. 

Zasadniczy problem sprzedaży. 
Gdy koszt krańcowy MC = 0 (warunek maksymalizacji zysku: MR 

= MC przyjmuje wtedy postać MR = 0 , a przedsiębiorstwo de facto 
dąży do maksymalizacji utargu). Przykłady: sprzedaż zapasów, sprze-
daż biletów lotniczych, sprzedaż oprogramowania komputerowego.
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Zależność między utargiem całkowitym a elastycznością cenową popytu  
dla liniowej funkcji popytu

Źródło: opracowanie własne.

Wyznaczanie ceny, gdy: MC ≠ 0

Warunek maksymalizacji zysku: MR = MC. Zależność utargu 
krańcowego od cenowej elastyczności popytu: MR = P x (1 : Ep +1).
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Porównanie:

P x (1 : Ep +1) = MC, 

po przekształceniu uzyskujemy: (P – MC) : P = - 1 : Ep. 
Narzut ceny ponad koszty krańcowe wyrażony jest jako procent 

ceny. Równanie to określa tzw. zasadę optymalnego narzutu ceny na 
koszty. 

 WAŻNE

Zasada optymalnego narzutu na koszty: 
Im popyt sztywniejszy, tym wyższą cenę ponad koszt 
krańcowy należy wyznaczyć, im większa elastyczność 

popytu, tym niższą cenę należy ustalić.

Rodzaje dyskryminacji cenowej

 doskonała dyskryminacja cenowa (I stopnia) - różne ceny dla 
poszczególnych nabywców

 dyskryminacja cenowa II stopnia - różne formuły cenowe, upu-
sty cenowe,
np. formuła uzależniająca wysokość ceny od wielkości zakupu:

P = A + pxQ; P : Q = (A : Q) + p

 dyskryminacja cenowa III stopnia - różne ceny dla poszczegól-
nych segmentów rynku

Jak wyznaczać ceny optymalne (i optymalne wielkości do-
staw) w poszczególnych segmentach rynku?

Gdy mamy informacje na temat popytu na poszczególnych seg-
mentach rynku i dane dotyczące kosztów, możemy zastosować ana-
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lizę marginalną: MR = MC. Jeśli popyt na poszczególnych segmen-
tach rynku jest niezależny, stosuje się powyższą zasadę oddzielnie 
dla każdego segmentu rynku (np. dla segmentu a i b): 

MRa = MCa  i MRb = MCb

Jeśli popyt na poszczególnych segmentach jest współzależny, 
stosuje się rozwiązanie jak dla przypadku popytu współzależnego dla 
wielu asortymentów produkcji (analiza marginalna z zastosowaniem 
pochodnych cząstkowych).

Problem 2

Różnicowanie cen na rynku krajowym i rynku zagranicznym

Producent i eksporter stali „działa” w dwóch segmentach 
rynku: rynek krajowy (H) i rynek zagraniczny (F). Produkcja stali 
wyrażona w tys. arkuszy blach, cena w $ za 1 arkusz. Jest to przy-
padek popytu niezależnego.

Dane:
PH = 4000 − 5QH => funkcja odwrotna do funkcji popytu na rynku 
krajowym (funkcja ceny)
PF = 3000 − 2QF => funkcja odwrotna do funkcji popytu na rynku 
zagranicznym

 WAŻNE

Popyt na rynku krajowym jest mniej elastyczny ze względu 
na bariery celne, na rynku międzynarodowym popyt jest 
bardziej elastyczny ze względu na większą konkurencję.
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MCh = 1000 => koszt krańcowy dla produktu sprzedawanego na ryn-
ku krajowym
MCf = 1400 => koszt krańcowy na rynku zagranicznym.

Koszty na rynku zagranicznym są wyższe ze względu na dodat-
kowe koszty transportu.

Rozwiązanie optymalne:

Qh = 300; Ph = 2500
Qf = 400; Pf = 2200

Ustalenie cen na rynku krajowym i zagranicznym, pozornie niera-
cjonalne (stal jest

eksportowana po niższych cenach pomimo wyższych, ze wzglę-
du na koszty transportu, kosztów), staje się zrozumiałe w świetle 
strategii dyskryminacji cenowej.

Optymalna polityka cenowa przy wieloasortymentowości 
produkcji w przypadku: popytu niezależnego i popytu współzależ-
nego

A=> Przypadek popytu niezależnego

π = R − C → max => całkowity zysk ze sprzedaży dwóch asortymen-
tów: a i b
R = Ra (Ra, Qa + Rb (Qa , Qb) =>  całkowity utarg ze sprzedaży 
dwóch asortymentów: a i b
C = Ca(Qa) + Cb (Qb) => całkowity koszt produkcji dwóch asorty-
mentów: a i b
π = Ra (Qa, Qb) + Rb (Qa, Qb) − Ca (Qa) − Cb (Qb)
ȹ π  : ȹ Qa = 0; ȹ π  : ȹQb = 0 => warunek maksymalizacji zysku 
całkowitego

ȹRa : ȹRb + ȹ Rb : ȹQa = ȹCa : ȹQa  => tzn.: MTRa = MCa

ȹRa : ȹRb + ȹ Rb : ȹQb = ȹCb : ȹQb => tzn.: MTRb = MCba
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B => Przypadek popytu współzależnego

Dane: Pa = 280 − 2Qa  - funkcja odwrotna do funkcji popytu na pro-
dukt a;
Pb = 180 − Qb − 2Qa  - funkcja odwrotna do funkcji popytu na produkt 
b;
Cena produktu b zależy nie tylko od popytu na dobro b, ale i od po-
pytu na dobro a. MCa = 80  - koszt krańcowy dla produktu, a MCb = 
40  - koszt krańcowy dla produktu b 
Rozwiązanie optymalne: Qa = 30; Pa = 220; Qb = 40; Pb = 80.

Zastosowanie strategii dyskryminacji cenowej do zwiększe-
nia zysku 

C => różnicowanie cen biletów lotniczych

Dane:
Q = 580 − 2P => funkcja popytu na bilety lotnicze
Q ≤ 180 => ograniczenie liczby miejsc w samolocie
MC = 0 => koszt krańcowy równy 0, czysty problem sprzedaży
MR = 0 => warunek maksymalizacji utargu całkowitego R

Rozwiązanie optymalne bez stosowania różnicowania cen:
Q = 180 P = 200 utarg całkowity R = 36 000

Dzięki zastosowaniu strategii dyskryminacji cenowej można 
zwiększyć zysk.

Można wyróżnić dwa segmenty rynku: biznesowy i tury-
styczny
Qb = 330 − Pb => funkcja popytu - segment podróży biznesowych
Qt = 250 − Pt f=> unkcja popytu - segment podróży turystycznych
Pb = 330 − Qb => funkcja ceny na bilety lotnicze - segment podróży 
biznesowych
Pt = 250 − Qt => funkcja ceny na bilety lotnicze - segment podróży 
turystycznych

Maksymalizowany jest całkowity utarg na obu segmentach rynku 
przy ograniczeniu na liczbę miejsc w samolocie:
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TR = Pb x Qb + Pt x Qt = (330 − Qb )x Qb + ( 250 − Qt ) x Qt 
= 330 x Qb −Qb [kwadrat] + 250 x Qt  − Qt2[kwadrat]  → max
QB + QT ≤ 180

 WAŻNE

W praktyce menedżerskiej ustalanie cen produktów 
i usług jest istotnym elementem podejmowania decyzji kształ-
tujących zysk i rentowność.

Aby wybrać odpowiednią strategię cenową, dopaso-
waną do naszego modelu biznesu, konieczne jest testowa-
nie różnych rozwiązań i obserwowanie, który z tych sposobów 
działa na naszych klientów najlepiej. 

Niezależnie od tego, czy prowadzimy sprzedaż w segmen-
cie B2B czy też B2C, odpowiednia polityka cenowa firmy jest 
narzędziem pozwalającym zwiększyć zyski oraz stymulować 
rotację zapasów magazynowych.

Zasady, które warto stosować w zarzadzaniu ekonomicznym 
w biznesie:

Zasada Keystone – dość prosta filozofia, wykorzystywana 
przez wielu sprzedawców, którzy handlują produktami tanimi, czyli 
takimi, jakie kupuje się w ilościach hurtowych, opakowaniach zbior-
czych itp. Mogą to być uszczelki, śruby, elementy kanalizacyjne i inne. 

Strategia ta zakłada, że sprzedawca wystawia swój produkt w ce-
nie dwa razy wyższej niż cena hurtowa zakupu. Rozwiązanie to czę-
sto wprowadzają sklepy posiadające duże ilości wolnorotujących to-
warów. Sprawdzi się ono również w takich firmach, w których koszty 
transportu i magazynowania są dość wysokie. Skorzystają z niego 
też sklepy, które sprzedają towary rzadkie.

{
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Cena zakładająca zwrot kosztów – wybierając tę taktykę, sku-
piamy się na wyznaczeniu docelowej stopy zwrotu z inwestycji. Cena 
zawiera więc koszt zakupu i koszty pośrednie. Wadą tego rozwią-
zania jest to, że nie bierze się w nim pod uwagę różnych scenariu-
szy rynkowych, elastyczności cenowej oraz zachowań konkurencji 
na rynku. 

Cena oparta na jakości – to polityka cenowa, która odwołuje 
się do jakości sprzedawanych produktów oraz porównuje je do al-
ternatywnych towarów firm konkurencyjnych. Z racji tego, że stra-
tegia ta opiera się na głębokim zrozumieniu wartości naszych towa-
rów i usług przez klienta, właśnie według tego kryterium ustala się 
cenę danego produktu. Na tę kwotę składa się koszt wytworzenia, 
koszty pośrednie, ceny konkurencji. W bardzo dużym uproszczeniu, 
filozofia ta opiera na skrzyżowaniu popytu oraz podaży występują-
cych na rynku. 

Cena dopasowana do konkurencji – strategia ta praktykuje 
metody ustalania cen na podstawie podobnych produktów sprzeda-
wanych przez konkurencyjne firmy. Bazuje ona na małej szczelinie 
pomiędzy kosztem a zyskiem.

.
Cena generująca leady – strategia, która wymaga od kupują-

cego swoistej interakcji. Przykładem takiego rozwiązania może być 
ukazywanie cen tylko zalogowanym na stronie osobom. Polityka ta 
gwarantuje zaangażowanie potencjalnego nabywcy – by otrzymać 
informacje potrzebne do finalizacji zakupu, użytkownik musi podjąć 
działanie. 

Sugerowana cena detaliczna producenta (MSRP) – cenę pro-
duktu odgórnie ustala producent, a handlowcy zarabiają na różnicy 
pomiędzy zakupem a ustaloną kwotą sprzedaży. 

Product bundling pricing – to taktyka cenowa, jaką można za-
obserwować m.in. w sklepach spożywczych, odzieżowych oraz tych, 
które oferują aplikacje i oprogramowanie. Polega ona łączeniu kilku 
produktów w pakiet i ustalaniu dla niego jednej ceny, np.: w koszach 
ze skarpetkami wszystkie modele kosztują 30 zł za komplet dziesię-
ciu par, programy komputerowe mają lepszą cenę w paku itp. 



Ekonomia menedżerska  
Część II – Studia przypadków

Cena poniżej konkurencji – czyli rozwiązanie bazujące na da-
nych z otoczenia biznesowego. Punktem odniesienia jest najniższa 
wartość, jaką podaje rynkowy rywal; naszym zadaniem jest zapropo-
nowanie kupującym mniejszej kwoty.

Cena powyżej konkurencji – to przeciwieństwo rozwiązania za-
proponowanego powyżej. Wyższa niż u konkurentów wartość towaru 
ma zasugerować klientom, że mają do czynienia z produktem bar-
dziej ekskluzywnym. 
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Z recenzji:

PODRĘCZNIK. STUDIA PRZYPADKÓW

Ekonomia menedżerska to przedmiot stanowiący niejako ukoronowanie nauk ekono-
micznych. Łączy on elementy mikroekonomii, ekonometrii, finansów, prognozowania  
i symulacji, teorii gier i in. Zawiera wiedzę niezbędną dla menedżera działającego w no-
woczesnej i konkurencyjnej gospodarce. Z powyższych względów poświęcenie podręcz-
nika tej problematyce na studiach związanych z naukami ekonomicznymi jest jak najbar-
dziej słuszne.
(…)
Wybór zagadnień dotyczy rzeczywiście istotnych kwestii, a załączona część praktycz-
na, zawierająca omówienie przypadków, wiąże się ściśle z funkcjonowaniem przedsię-
biorstwa. Jako podręcznik przygotowany dla polskiego odbiorcy, recenzowana praca ma 
charakter innowacyjny, dzięki czemu jest oryginalna. Na oryginalność wpływa zarówno 
autorski dobór tematyki, dotyczący przede wszystkim realiów funkcjonowania przedsię-
biorstwa, jak i towarzysząca część praktyczna, zawierająca analizę przypadków i szcze-
gółowe zadania.

Prof. dr hab. Janusz Gudowski
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