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Wstep

Jednym z wielu obszaréw zarzadzania przedsiebiorstwem jest zarzadzanie finansami
przedsiebiorstwa. Jest to dos¢ specyficzna sfera zarzadzania zasobami, zrédtami tych za-
sobdw i strumieniami generowanymi przez przedsigbiorstwo. Od jej sprawnosci zalezy
czy osiagniety zostanie sukces, czy porazka. Nie wystarczy, bowiem wytwarzac i sprzeda-
wacé produkty, na ktoére jest znaczny popyt przy odpowiednio wysokiej cenie. Zte zarza-
dzanie finansami przedsiebiorstwa moze zniszczy¢ korzysci wynikajace z tego faktu. To na-
suwa od razu na mys| pierwszy cel zarzadzania finansami: nie szkodzic¢. Czyli chodzi o to,
aby zarzadza¢ majatkiem i zrédtami majatku przedsiebiorstwa w sposéb, ktéry nie bedzie
wplywat destruktywnie na wypracowane w niefinansowych sferach dziafania przedsiebior-
stwa korzysci.

Samo ,,nieszkodzenie” nie jest jednak podstawowym celem zarzadzania finansami przed-
siebiorstwa. Aby to zauwazy¢ wystarczy zastanowic sie, po co ludzie podejmuija jakakolwiek
dziafalno$¢ gospodarcza. Czynig to, nie tylko po to, aby zabezpieczy¢ sie przed traceniem po-
siadanych zasobéw, gdyz wtedy wystarczyfoby ukry¢ posiadane bogactwo w bezpiecznym
miejscu, lub po prostu zdeponowac¢ w banku. Celem ludzi rozpoczynajacych dziatalnosé gospo-
darcza jest osiagniecie korzysci przewyzszajacych oprocentowanie bankowe.

W jaki sposéb okresli¢ ten cel? Przez diugi czas cel ten okreslano krétko: maksymalizacja
zysku. Jednakze taki cel rodzi pewne niebezpieczenstwa. Aby osiagnag¢ maksymalnie wysoki
zysk, nalezy w jak najwiekszym stopniu obnizy¢ koszty i zwiekszy¢ przychody. Pierwsze
mozna osiagna¢ poprzez ograniczenie wydatkéw na reklame, badania i rozwdj oraz na szko-
lenie kadry. Drugie poprzez wyprzedaz majatku przedsigbiorstwa. Czy rzeczywiscie takie
dziatania s3 celem dziatania przedsiebiorstwa? Odpowiedz jest oczywista: nie.

Inng znang propozycja celu dziatania przedsiebiorstwa jest kontynuacja dziatalnosci. Takie
postawienie celu jest takze niezadowalajace. Dazenie do przetrwania przedsiebiorstwa
»Za wszelka ceng”, mimo przynoszenia ogromnych strat, nie jest z pewnoscig rzeczg poz3-
dang. Podobnie trudno sobie wyobrazi¢, aby zatozyciel przedsiebiorstwa rozpoczynat dzia-
talnos¢ tylko po to, aby przedsiebiorstwo dziatato, nie wazne jak, byle zawsze.
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Wartos¢ ptynnosci w biezqcym zarzqdzaniu finansami

Mozna spotkac jeszcze kilka innych propozycji finansowego celu dziatania przedsiebior-
stwa, ktdre w istocie rzeczy nie moga nim by¢. Nalezg do nich: pokonanie konkurencji, mak-
symalizacja sprzedazy, maksymalizacja udziatu w rynku, utrzymanie stabilnego wzrostu do-
chodéw. Pokona¢ konkurencje mozna przez przystapienie do wyniszczajacej wszystkich
»wojny cenowej”, lub w inny sposéb doprowadzi¢ do odniesienia ,,zwyciestwa” prowadza-
cego do samozagtady.

Dwa nastepne cele, maksymalizacja sprzedazy i maksymalizacja udziatu w rynku, maja
zblizony charakter. Mozna to osiaggnaé¢ poprzez zaproponowanie zbyt niskich cen sprzedazy,
lub przez stosowanie zbyt liberalnej polityki kredytu kupieckiego. Skutkiem tak ustawionego
celu bedg zbyt wysokie naleznosci, z ktérych znaczna czes$é bedzie niesciagalna, a wiec przy-
niesie tylko efekt ,na papierze”.

Generalnie wszystkie wymienione wczesniej propozycje celu finansowego przedsie-
biorstwa, mozna podzieli¢ na dwie grupy. Pierwsza grupa propozyciji ktadzie nacisk na ogra-
niczanie ryzyka dziatalnosci przedsigbiorstwa. Druga natomiast odnosi si¢ do zwieksza-
nia zyskownosci. Obie te grupy rozwazane oddzielnie, musza w konsekwencji prowadzi¢
do niewtasciwego zarzadzania finansami. S3 one, bowiem w pewnym stopniu przeciwstawne.
Maksymalizacja zysku wigze sig nierozerwalnie ze wzrostem ryzyka dziatalnosci. Podobnie
nadmierne zwracanie uwagi na ograniczanie ryzyka za wszelkg cene, likwiduje mozliwosci ge-
nerowania zyskéw wynikajacych ze stosowania narzedzi finansowych np. dzwigni.

Wiasciciel przedsigbiorstwa, jak juz wspomnieli$my, chce osiaggnaé ze swojego majatku
zainwestowanego w przedsiebiorstwo, wieksze korzysci, niz te, jakie uzyskatby umieszcza-
jac $rodki w banku. To nasuwa nam finansowy cel zarzadzania przedsiebiorstwem: maksyma-
lizacja bogactwa wiascicieli, a doktadniej: maksymalizacja wartosci rynkowej kapitatu
wiasnego wlascicieli. Jakiekolwiek dziatania w procesie zarzadzania finansami przedsigbior-
stwa, powinny by¢ oceniane z tego punktu widzenia. Jesli jakie$ dziatanie zwigksza bogactwo
wiascicieli — nalezy je podjag, jesli natomiast dziafanie takie niszczytoby to bogactwo — nale-
Zy go zaniechad.

Przedsiebiorstwa produkcyjne pomnazajg bogactwo ich wtascicieli poprzez swoja pod-
stawowg dziafalnos¢. Jest nig wytwarzanie débr i ustug. Przedsiebiorstwa otrzymuja za nie
wplywy pienigezne. Aby méc wytworzy¢ dobra i ustugi, przedsigbiorstwa wydaja pewne
kwoty pieniezne na materialy, surowce i ustugi obce umozliwiajace im dziatalno$¢. W zwiaz-
ku z tym, ze wpltywy i wyptywy pienigzne nie maja miejsca w tym samym czasie, konieczne
jest posiadanie odpowiedniego rezerwowego poziomu pfynnosci. Z tego wiasnie powodu,
przedsiebiorstwa produkcyjne angazuja srodki finansowe w posiadanie aktywdw biezacych,
a w tym réwniez w posiadanie srodkéw pienigznych.

Srodki finansowe przedsiebiorstwa zamrozone w postaci gotowki nie s3 zrodtem jaw-
nych dochodéw np. w postaci odsetek od depozytu. Inaczej sprawa ma sie z innymi aktywa-
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