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Маржинальный анализ позволяет осуществлять эффективное управление производ-
ственно-хозяйственной деятельностью организаций. Существенным его элементом являет-
ся анализ чувствительности модели к изменению исходных данных. Этот анализ усложня-
ется при рассмотрении многопродуктовой модели. В статье представлено теоретическое 
исследование анализа чувствительности многопродуктовой модели при введении в нее до-
полнительной количественной характеристики, учитывающей меру рассеяния исходных 
данных. 
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Эффективность управления производственно-
хозяйственной деятельностью организаций часто зависит от пра-
вильного использования лицом, принимающим решения (ЛПР), 
взаимосвязи между ключевыми элементами маржинального ана-
лиза (CVP-анализа): затратами, объемом выпуска и прибылью 
(cost – volume – profit). Для этого ЛПР должен обладать не только 
соответствующим опытом, но и иметь простые количественные 
соотношения, описывающие эту взаимосвязь. Получение таких 
соотношений значительно усложняется для многопродуктовой 
модели, применяемой организациями с широкой номенклатурой 
выпускаемой продукции [1–4]. 
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В статье предлагается для многопродуктовой модели использовать дополнитель-
ную количественную характеристику, позволяющую ЛПР проще анализировать чув-
ствительность модели к изменению исходных данных и в результате успешнее прогно-
зировать безубыточную деятельность организации в условиях неопределенности воз-
действия внешних экономических и политических факторов. 

В основе маржинального анализа лежит деление затрат на постоянные Sc и пере-
менные Sv. Величина Sc, в отличие от Sv, в пределах масштабной базы остается неиз-
менной [5]. Поэтому в качестве базовой категории маржинального анализа рассматри-
вается маржинальный доход M, вычисляемый по формуле M = V – Sv, где V – выручка 
от реализации продукции. 

Простой количественной характеристикой является маржинальный запас прочно-
сти или порог безопасности MS (margin of safety), вычисляемый для прогнозируемой 
прибыли P0 в процентах по формуле 
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и показывающий возможный риск, связанный с убыточностью производства. 
Увеличение MS приводит к снижению риска убыточности, а вычисление MS свя-

зано с понятием точки безубыточности BEP (break-even point), или порогом рентабель-
ности. Точка безубыточности – это объем продукции Q в натуральном или денежном 
выражении, регламентированный наличием производственных мощностей, при кото-
ром затраты C = Sc + Sv точно покрываются выручкой V. 

Иначе говоря, в точке безубыточности прибыль P равна нулю, т. е. PBEP = M – Sc. 
Таким образом, в точке безубыточности маржинальный доход покрывается постоян-
ными затратами и при дальнейшем его росте формируется прибыль организации. 

При графической иллюстрации этой точки используются зависимости V = f(Q) 
или M = g(Q), которые предполагаются линейными, а f(0) = g(0) = 0 [1–4]. 

При объеме Q0, соответствующем P0, по двум точкам (0, –Sc) и (Q0, P0) также не-
сложно строится график P = M – Sc = g(Q) – Sc, пересечение которого с осью абсцисс 
дает точку безубыточности (QBEP, 0). В результате MS можно рассматривать как про-
центное отклонение фактического объема продаж Q0 от порогового объема QBEP (поро-
га рентабельности): 
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Для многопродуктовой модели, использующей n выпускаемых продуктов, сред-
нее значение удельного маржинального дохода m  (маржинального дохода на единицу 
объема) определяется соотношением 
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В этом выражении при i = 1, …, n использованы обозначения: 
mi – удельное значение маржинального дохода для i-го продукта, 
qi – доля i-го продукта. 
Тогда из условия PBEP = M – Sc = 0 получаем порог рентабельности: 
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уменьшение которого приводит к увеличению порога безопасности MS. 
Анализ чувствительности MS заключается в рассмотрении возможных вариантов 

значений m  и их влияния на величину QBEP. Это несложно выполняется при n = 1 (од-
нопродуктовая модель), а в случае многопродуктовой модели ситуация усложняется, 
так как при таком анализе возможно даже для некоторых наборов исходных данных 
появление одинаковых значений m . 
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Таким образом, при анализе чувствительности многопродуктовой модели недо-
статочно использовать только величину QBEP или MS. Одним из известных способов 
сравнения значений m , применяемых в экономических исследованиях, является введе-
ние для m  соответствующей меры рассеяния. 

В качестве такой меры можно, например, взять дисперсию 
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или ее нормализованный вариант – коэффициент вариации [6] 
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где среднеквадратичное отклонение 02  . 
Тогда анализ чувствительности сводится, например, к рассмотрению пар (QBEP, σ) 

или (MS, CV), полученных в результате вычислений. 
В оптимальной паре (QBEP, σ) обе компоненты должны быть минимальными, а в 

оптимальной паре (MS, CV) – первая компонента должна быть максимальной, а вторая 
минимальной. 

Отметим, что компоненты пары (QBEP, σ) имеют разные измерения: первая выра-
жается в натуральных единицах, а вторая – в денежных. Поэтому при анализе можно 
использовать средневзвешенный коэффициент CS (contribution/sales) [3, 4], вычисляе-
мый по формуле 
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где среднее значение удельной выручки v  (выручки на единицу объема) определяется 
соотношением 
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в котором vi – удельное значение выручки для i-го продукта. 
Средневзвешенный коэффициент CS автоматически отражает ассортимент про-

дукции, а с его помощью в точке безубыточности вычисляется пороговая выручка 

CS

S
V c

BEP
 , 

которая дает возможность вместо пары (QBEP, σ) использовать пару (VBEP, σ), компонен-
ты которой имеют одинаковые единицы измерения. 

Так как при анализе чувствительности выбор оптимальной пары может оказаться 
затруднительным из-за сложности покомпонентного сравнения (некоторые пары могут 
оказаться несравнимыми), то в такой ситуации следует использовать более сложный 
математический аппарат, например теорию мажоризации [6]. 

В большинстве практических случаев затруднений при выборе оптимальной пары 
не возникает, причем в пределах диапазона релевантности использованные выше до-
пущения могут рассматриваться как достаточно близкие к реальности. 

Таким образом, представленная методика и результаты анализа могут позволить 
специалистам осуществлять краткосрочное прогнозирование производственно-
хозяйственной деятельности организации. Его результаты сказываются на производ-
ственном леверидже, при котором более детально учитываются составляющие удель-
ного маржинального дохода m . 
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Marginal analysis allows to manage production and economic activity of organizations effectively. It's 
essential element is the sensitivity analysis of the model under changes in the source data. This analy-
sis becomes more complicated when considering multiproduct model. This article presents a theoreti-
cal study of the sensitivity analysis of multiproduct model when administered it more quantitative 
characteristic, taking into account the extent of the scattering of the source data. 
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Современные условия определяют необходимость ротации собственности и формиро-
вания четких условий оценки стоимости активов. Стоимость бизнеса является важным оце-
ночным показателем, который формирует объективную оценку и снижает возможности 
оспаривания. Любые финансовые процедуры, будь то инвестирование, продажа активов, зало-
говые операции, предполагают проведение оценки. В статье рассматриваются особенности 
проведения оценки и формируются подходы к проведению данной процедуры. 
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В современных условиях оценка 
бизнеса (предприятия) приобретает осо-
бое значение, поскольку представляет ин-
терес для разных участников финансовых 
отношений при осуществлении таких 
операций, как кредитование, инвестиро-
вание, передача и/или переуступка прав, 
слияние и поглощение и т. д. 

Особенности применения оценоч-
ных процедур в современных условиях 
определяются тем, что инвестирование 


