WSTEP

W niniejszym opracowaniu przedstawiono aktualne rozwigzania w skali
makro i mikro, dotyczace gidéwnie otoczenia finansowego przedsiebiorstw
0 roznej wielkosci, a réwniez formie prawnej.

Rozwazania rozpoczeto od dominujagcego we wszystkich gospodarkach
sektora matych i S$rednich przedsiebiorstw (MSP). Ich rola w transfor-
mujgcych sie krajach dla kreowania nowych miejsc pracy, wzrostu przedsie-
biorczosci oraz innowacyjnosci wymaga specyficznego wspomagania finan-
sowego ze Srodkéw publicznych krajowych i unijnych. Stad w artykutach
z tej problematyki zwrdcono uwage na rozwigzania w tym zakresie w Kkrajach
Unii Europejskiej, ze szczegolnym uwzglednieniem Polski, wskazujgc na
wystepujagce bariery - gtownie finansowe - dla tworzenia, kontynuacji dzia-
tania i rozwoju tego segmentu przedsiebiorstw.

Niezmiernie interesujace dla Polski jest obecnie zjawisko asymetrycznosci
absorpcji kredytowej w ogéle w stosunku do ozywionej gospodarki.

Nastepny obszar zainteresowan dotyczy szczegOlnie duzych przedsie-
biorstw, w tym notowanych na gietdzie. Sg one zainteresowane instrumentami
finansowymi réznych segmentow rynku finansowego. W zaprezentowanych
artykutach zwrdécono uwage na papiery komercyjne oraz obligacje i kontrakty
terminowe futures.

Segment tej grupy przedsiebiorstw przezywa okres ewolucji nie tylko
w sprawozdawczosci finansowej, ale rowniez oczekuje sie od niej raportow,
uwzgledniajgcych spoteczng odpowiedzialno$¢ wobec otoczenia. Jest to zara-
zem wyzwanie dla polskich przedsiebiorstw.

Zjawiskiem niezwykle istotnym, takze w Polsce, jest postepujacy proces
fuzji i przeje¢ przedsiebiorstw. Wigza sie z nim dylematy dotyczgce okreSlenia
miary optacalnosci tego typu transakcji. Niepewnos$¢ w tym zakresie moze
ograniczy¢ dziatania konsolidacyjne.

Poniewaz rozwigzania, prowadzone przez badaczy niemieckich co do
kredytowania przedsiebiorstw wedtug Nowej Umowy Kapitatowej, budzg
pewne kontrowersje, totez powinny by¢ one tematem szerszej dyskusji
réwniez w Polsce.

Wewnetrzna polityka przedsiebiorstwa, dotyczgca podziatu wyniku finan-
sowego - mimo ze doczekata sie¢ wielu opracowan - ciggle jest podstawg
dyskusji w gronie badaczy z réznych dziedzin finanséw i bankowosci. Stad
przy ustalaniu poziomu dywidendy rozpatruje sie rézne jej powigzania, m. in.



z wysokoscig ceny akcji, a réwniez z pozycja rynkowa spotki. Z prob-
lematyka tg wigze sie tez kwestia odroczenia wyptat dywidendy w kontekscie
kosztu kapitatu wiasnego spotki. Nalezy rowniez zwr6ci¢ uwage na amor-
tyzacje jako specyficzng kategorie ekonomiczno-finansowg przedsiebiorstwa.
Stad istotne sg badania, dotyczace sposobu i kierunku oddziatywania amor-
tyzacyjnej ostony podatkowej na wynik finansowy i korzysci dla wiascicieli.

W prezentowanych artykutach poruszono réwniez problematyke, zwigzang
z przeciwdziataniem wykorzystywania przez polskie podmioty gospodarcze
rajow podatkowych. Rozwigzania regulacyjne w tej dziedzinie nie sg zado-
walajace.

Korzystne warunki inwestycyjne stwarzaja w Polsce specjalne strefy
ekonomiczne, chociaz kontrowersje, co do ich koncepqi dziatania, sg przed-
miotem wielu sporow (ostatnio przy akcesji Polski do Unii Europejskiej).

Specyficzny cel dziatania w stosunku do prezentowanych segmentow
przedsiebiorstw majg firmy ubezpieczeniowe, przy czym ich rola ogranicza
sie nie tylko do dziatalnosci ubezpieczeniowej, ale réwniez inwestycyjnej.

Uwage nalezy zwréci¢ na rozwo0j spéidzielczosci w krajach transfor-
mujgcych swojg gospodarke, zwigzany z tempem zmian ekonomiczno-spo-
tecznych.
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