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Jak i czy w ogóle zaczàç dzia∏alnoÊç na w∏asny rachunek? Na to pytanie trud-
no odpowiedzieç za kogoÊ, zw∏aszcza ˝e nie tylko aspekty ekonomiczne majàce
bezpoÊrednie prze∏o˝enie na iloÊç pieni´dzy „w kieszeni” grajà tu istotnà rol .́
Czytelników, którzy opierajà swoje postanowienie o rozpocz´ciu dzia∏alnoÊci na
nieekonomicznych przes∏ankach, zainteresuje przede wszystkim druga po∏owa
ksià˝ki. Od rozdzia∏u piàtego do koƒca omówiliÊmy kroki, jakie nale˝y podjàç,
aby za∏o˝yç w∏asnà firm .́ Cz´Êciej spotykanym typem przedsi´biorców sà ludzie,
którzy – choç aspekty emocjonalne i pozaekonomiczne tak˝e odgrywajà dla nich
du˝à rol´ – chcà prowadziç firm ,́ aby zwyczajnie „zarobiç na chleb”. Z tego po-
wodu w pierwszej cz´Êci zawarliÊmy podstawowe informacje przydatne do tego,
aby policzyç, czy pomys∏ na biznes ma szanse powodzenia i czy da si´ na nim za-
robiç. W cz´Êci pierwszej (pierwsze cztery rozdzia∏y) wyszliÊmy z za∏o˝enia, ˝e
podstawowym finansowym celem istnienia ka˝dego przedsi´biorstwa jest mak-
symalizacja korzyÊci jego w∏aÊcicieli. Aby ten cel osiàgnàç, przedsi´biorstwo po-
winno dysponowaç okreÊlonà wizjà jego stopniowej realizacji. Plan dzia∏aƒ mak-
symalizujàcych wartoÊç przedsi´biorstwa, poprzez odpowiednie wykorzystanie
dost´pnych przedsi´biorcy zasobów, ujawniajàcy obecny i spodziewany poten-
cja∏ mo˝liwoÊci finansowych przy okreÊlonym poziomie ryzyka, sprowadza si´
najcz´Êciej do okreÊlenia rozmiarów przedsi´biorstwa, tempa jego wzrostu, wy-
znaczenia optymalnej struktury aktywów i pasywów. W ksià˝ce przedstawiliÊmy
podstawowe informacje na temat strategii finansowych przedsi´biorstwa oraz
formalnych kroków, jakie nale˝y podjàç, aby zgodnie z prawem uruchomiç i re-
alizowaç dzia∏alnoÊç gospodarczà. 

Praca sk∏ada si´ z dwóch cz´Êci. W pierwszej zaj´liÊmy si´ problematykà sza-
cowania wolnych przep∏ywów pieni´˝nych, generowanych w wyniku realizacji
planowanych przez przedsi´biorc´ przedsi´wzi´ç. Przedstawione w niej zosta∏y
zasady otrzymywania informacji o wolnych przep∏ywach pieni´˝nych. Omówione
sà te˝ informacje na temat stopy kosztu kapita∏u finansujàcego przedsi´biorstwo
i jego przedsi´wzi´cia. Najpierw omówiono stopy kosztów ró˝nych êróde∏ kapita-
∏u dost´pnych dla przedsi´biorstwa, w tym kapita∏u obcego i kapita∏u w∏asnego.
ZwróciliÊmy tak˝e uwag´ na fakt, ˝e przy prawid∏owo dzia∏ajàcym mechanizmie
rynkowym, dla tego samego przedsi´biorstwa, w ramach kapita∏u w∏asnego, ka-
pita∏ uprzywilejowany jest taƒszy od kapita∏u pochodzàcego z zysków zatrzyma-
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nych, nast´pnie kapita∏ z zysków zatrzymanych jest taƒszy od kapita∏u pochodzà-
cego z nowej emisji kapita∏u w∏asnego. Podobnie zauwa˝ono, ˝e kapita∏ obcy jest
taƒszy od w∏asnego. Kapita∏ pochodzàcy z emisji papierów d∏u˝nych jest taƒszy
od kapita∏u pochodzàcego z kredytu. Natomiast kapita∏ ze êróde∏ krótkotermino-
wych jest taƒszy od kapita∏u pochodzàcego ze êróde∏ d∏ugoterminowych. Kolej-
nym punktem rozwa˝aƒ pierwszej cz´Êci jest docelowa struktura kapita∏u, której
osiàgni´cie skutkowaç powinno maksymalizacjà wartoÊci przedsi´biorstwa. Cho-
dzi zatem o to, aby obraç takà strategi´ dobierania êróde∏ finansowania przedsi´-
biorstwa, aby zagwarantowaç jak najlepszy poziom Êredniego wa˝onego kosztu
kapita∏u. Nast´pnym elementem pierwszej cz´Êci jest omówienie optymalnego
bud˝etu inwestycyjnego, wyznaczajàcego, na podstawie porównania efektywno-
Êci realizowanych strategii w zakresie inwestycji w aktywa z dost´pnym dla przed-
si´biorstwa kosztem kapita∏u finansujàcego je.

W rozdziale trzecim omawiamy kryteria oceny przedsi´wzi´ç, jakie mo˝e
chcieç realizowaç przedsi´biorca. W cz´Êci tej opisaliÊmy nie tylko techniki sza-
cowania i podejmowania decyzji w odniesieniu do planowanych przedsi´wzi´ç,
ale tak˝e zalety i s∏aboÊci omawianych kryteriów, na jakie wyczulony powinien
byç stosujàcy je przedsi´biorca. W zwiàzku z tym, ˝e decyzje przedsi´biorcy po-
dejmowane i realizowane sà w warunkach ryzyka, rozdzia∏ czwarty zawiera jego
analiz .́ Omówione w nim zosta∏y metody poÊrednio i bezpoÊrednio uwzgl´dnia-
jàce ryzyko. Wed∏ug danych statystycznych GUS, w Polsce zazwyczaj powstaje
oko∏o 200 000 ma∏ych firm, z czego prawie 5% nie zatrudnia pracowników najem-
nych. Po roku od za∏o˝enia firmy, na rynku pozostaje tylko oko∏o 66% (dane
GUS, za: Tydzieƒ w Gospodarce, 28.7.2007, eGospodarka. pl). Stàd umiej´tnoÊç
oceny ryzyka i zarzàdzania nim jest doÊç istotna. 

W drugiej cz´Êci zajmujemy si´ prawnymi i formalnymi aspektami urucho-
mienia i prowadzenia dzia∏alnoÊci. Cz´Êç ta zaczyna si´ od wyboru formy organi-
zacyjno-prawnej przedsi´wzi´cia. Nast´pnie w kolejnych rozdzia∏ach przedsta-
wiamy zak∏adanie firmy krok po kroku, podatki, które przedsi´biorca b´dzie
odprowadza∏, obowiàzki wobec ZUS, podajemy elementarne informacje na te-
mat zatrudniania pracowników. Na koƒcu omawiamy wybór oprogramowania
dla przedsi´biorstwa, a tak˝e mo˝liwoÊci dzia∏ania w wybranych krajach Unii
Europejskiej. 

Doborem tematów kierowaliÊmy si´ w taki sposób, aby – z jednej strony – po-
dzieliç si´ w∏asnymi doÊwiadczeniami, jakie nabyliÊmy przy okazji osobistego
uruchamiania przedsi´biorstw, z drugiej zaÊ mamy ÊwiadomoÊç, ˝e w jednej
ksià˝ce nie da si´ wyczerpaç wszystkich tematów, których znajomoÊç jest niezb´d-
na przedsi´biorcy. Wiedz ,́ jakà dzielimy si´ w niniejszym opracowaniu, warto
uzupe∏niç lekturà innych pozycji, które ukaza∏y si´ nak∏adem Wydawnictwa
C.H. Beck. Mamy tu na myÊli zw∏aszcza „Leksykon zarzàdzania finansami” oraz
„Krótkoterminowe zarzàdzanie kapita∏em”, które wraz z niniejszà pozycjà stano-
wià pewnego rodzaju komplet. Poczàtkujàcym przedsi´biorcom pomocne b´dà
tak˝e pozosta∏e pozycje z serii Vademecum Mened˝era.
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Na koƒcu opracowania zamieÊciliÊmy za∏àczniki zawierajàce podstawowe
wzory, przydatne przy analizie wartoÊci pieniàdza w czasie, tablice finansowe oraz
przyk∏adowo wype∏nione dokumenty (umowy, dokumenty rejestracyjne, zg∏osze-
nia, informacje, zawiadomienia i oÊwiadczenia podatkowe).

* * *

Serdecznie dzi´kujemy Panu Profesorowi Wies∏awowi Plucie oraz Panu Pro-
fesorowi Stefanowi Wrzoskowi, których cenne i inspirujàce uwagi umo˝liwi∏y
powstanie tej ksià˝ki. Dzi´kujemy tak˝e Kole˝ankom i Kolegom z Katedry Fi-
nansów Przedsi´biorstwa i Zarzàdzania WartoÊcià oraz Katedry Analizy i Dia-
gnostyki Ekonomicznej Akademii Ekonomicznej we Wroc∏awiu za okazanà nam
pomoc i dyskusje, które by∏y niezwykle przydatne w czasie przygotowywania tej
ksià˝ki. Opracowanie w takiej formie, jakà dziÊ prezentujemy, jest tak˝e skut-
kiem wielu inspirujàcych pytaƒ dociekliwych uczestników szkoleƒ biznesowych,
studiów podyplomowych oraz studentów, za co tak˝e pragniemy podzi´kowaç.

W trakcie prac nad przygotowaniem ksià˝ki ca∏y czas wspierali nas najbli˝si.
Grzegorz Michalski dzi´kuje swojej ˝onie Annie i dzieciom: Samuelowi i Eunice,
a Katarzyna Pr´dkiewicz swojemu m´˝owi Paw∏owi. Za ich ˝yczliwe ciep∏o jeste-
Êmy im szczególnie wdzi´czni.

Grzegorz Michalski
http://michalskig.com/
Katarzyna Pr´dkiewicz

Wroc∏aw, paêdziernik 2007
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