Wptyw podatkow na pitynnosé
finansowa przedsiebiorstw

Zarzadzanie finansami firmy polega na pozyskiwaniu niezbednych
do funkcjonowania firmy kapitatow. tj. Zrddet finansowania jej
dziatalnosci oraz na ich racjonalnym lokowaniu w sktadnikach
majgtkowych. G*6éwnym zas celem zarzgdzania finansami jest
wzrost wartosci firmy, prowadzgcy do maksymalizowania
korzy[j$ci jej udziatowcow.

Ten wzrost wartos$ci firmy stanowi rezultat odpowiedniego
poziomu 1 poprawy zyskownos$ci kapitatdéw wtasnych, jakimi
fir(Jma dysponuje, oraz maksymalizacji nadwyzki finansowej, ale
przy jednoczesnym zachowaniu zdolnosci do terminowego
regulowania zobowigzan, warunkujgcej mozliwo$¢ kontynuowania
dziatalnoSci przedsiebiorstwa w przysztosci. Godzac wzajemnie
zazebiajgce sie dazenia do maksymalizacji zyskownoS$ci
kapitatow wtasnych i nadwyzki finansowej, trzeba miec na
wzgledzie %tgczgcg sie z tym skala ryzyka finansowego, jakie
firma zdolna jest ponosi¢ bez nadmiernego narazania sie na
utrate wyptacalnosci wobec kontrahentéw z tytutu zaciggnietych
zobowigzan, ktdéra mogtaby prowadzi¢ do upadtosci.

Podejmowane przez przedsiebiorstwo strategiczne i biezgce
decyzje finansowe nie mogg mie¢ charakteru oderwanego od
aktualnie wystepujgcych i przewidywanych na przysztos¢
uwarun[Jkowan zewnetrznych, do ktéorych zalicza sie przede
wszystkim koniunkture gospodarcza, inflacje, polityke fiskalna
i réwnowaze[nia budzetu panstwa, polityke monetarng a takze
inne formy posredniego interwencjonizmu panstwowego. Trafnos¢
decyzji fi[Jnansowych zalezy w istotnej mierze od trafnosci
prognozy ksztattowania sie tych uwarunkowah w przyszto$ci oraz
od odpowied[Jnio wczesnego dostosowywania sie do ich zmiany.

Ponizej zostang przedstawione sktadniki polityki fiskalnej
panstwa majgce wptyw na kondycje finansowg przedsiebiorstw.
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Inflacja powoduje erozje sity nabywczej pienigdza, znajdujaca
odbicie we wzros$cie ogolnego poziomu cen. Wysoki poziom
inflacji rodzi szereg istotnych probleméw, a zwtaszcza wptywa
na znaczny poziom nominalnych odsetek od pozyczek i kredytéw,
zagraza deprecjacji realnej wielko$ci kapitatdéw wtasnych
firmy, jej naleznosSci i =zasobdéw pienieznych. Trzeba
podkresli¢, ze zasadnicze znaczenie ma prowadzenie polityki
finansowej i dokonywanie operacji zwigza[lnych z jej realizacja
w sposob, ktdéry nie tylko zapobiegatby spadkowi realnej
wartosci firmy i posiadanych przez nig kapita[Jtdéw, ale mimo
obnizajgcej sie sity nabywczej pienigdza, umozliwit[lby realny
wzrost zyskow i nadwyzki finansowej, W okresach wysokiej
inflacji moze ujawni¢ sie okresowy wzrost popytu na produkty
firmy, powodowany checig ,ucieczki" przez klientéw od
tracgcego wartos¢ pienigdza, szczegdlnie wowczas, gdy stopa
procentowa od lokal w bankach nic pokrywa strat sity nabywczej
zasobdw gotdwkowych.

Zarzgdzanie finansami przedsiebiorstwa komplikuje sie
znacz[jnie w okresach stagflacji, w ktorych zjawiska recesyjne
czy kryzy[lsowe tgczg sie z jednoczesnym wystepowaniem wysokie]
inflacji. Wéwczas bowiem wzmaga sie ryzyko utraty ptynnosci
finansowej przez firmy, ktdére korzystaty z powazniejszych
kredytow banJkowych. Ryzyko to przenosi sie na innych
partneréw, prowadzgc do ich niewyptacalnos$ci.

Warunkiem podejmowania prawidtowych decyzji finansowych
zwtaszcza w przypadku wysokiej inflacji jest dysponowanie
do[Jstatecznie wiarygodna prognozg przyszitych zmian ogdlnego
poJziomu cen, przynajmniej w perspektywie kilkunastu
najblizszych miesiecy. Prognozy takie ze znaczng trafnosciag
formutowane sg przez niektére instytuty badawcze a takze
banki. Natomiast ostrozniej nalezy traktowal¢ przysztosSciowe
zatozenia poziomu inflacji, jakie sg przyjmowane przy
uchwalaniu corocznych ustaw budzetowych przez Sejm. W
niektérych latach zatozenia te bo[Jjwiem okazywaty sie
przewaznie bardziej optymistyczne niz rzeczy[wista wysokos¢



inflacji.

Polityka fiskalna panstwa wywiera decydujacy wptyw na
sytu[Jacje finansowag firmy, przede, wszystkim za poSrednictwem
sys[jtemu podatkowego, ktory przejmuje z reguty znaczng czesd
przy[Jchodéw osigganych przez przedsiebiorstwo. Istotne
znaczenie przy podejmowaniu decyzji finansowych ma zatem
znajomos¢ systemu podatkowego, a takze tendencji zmian w tej
dziedzinie.

Dotyczy to zwtaszcza oddziatywujgcych istotnie na
zmniej[Jjszenie wptywdOw ze sprzedazy netto podatkdédw posSrednich,
jakimi sg podatek od wartos$ci dodanej oraz podatek akcyzowy, a
takze podatku dochodowego przesadzajgcego o wielkosci
wygospodaro[Jwanego zysku netto.

Skutki rozszerzenia zakresu lub wzrostu stawek podatkodw
posrednich inkasowanych od sprzedazy nie zawsze mogg by¢
skompensowane odpowiednim wzrostem cen ptaconych przez
od[Jbiorcéw. Czesto bowiem wystepuje swoistego rodzaju bariera
cen, przekroczenie ktérej powoduje spadek popytu na dane
produkty a w rezultacie réwniez i wptywéw ze sprzedazy i
zysku. Nato[Jmiast zwolnienie niektdrych produktéw od podatkéw
posrednich 1lub obnizenie ich stopy wymaga niekiedy
odpowiedniego obnizenia cen sprzedazy, a wice moze spowodowacd
wzrost zysku.

Réwniez zmiany stopy podatku dochodowego wptywaja
bezpo[jsrednio na wielko$¢ osiggnietego zysku, jaki pozostaje
do dys[Jpozycji firmy po uregulowaniu obcigzen fiskalnych.
Dlatego pozy[jtywnie przyjmowane sa przez firmy decyzje w
dziedzinie obnizki skali tego podatku, co ma utatwid
przyspieszenie tendencji roz[Jwojowych przedsiebiorstw. Jednak
nierzadko ubytek dochodéw budzetowych, jaki miatby temu
towarzyszy¢, kompensowany jest przez fiskusa zaostrzeniem
obcigzen w zakresie podatkdéw posred[lnich. Moze do prowadzic¢ do
obnizenia zysku netto pomimo zmniej[]szenia skali podatku
dochodowego, jesli nie jest mozliwe peitne skompensowanie



wzrostu podatkéw posSrednich wzrostem cen.

Na wynik finansowy wielu przedsiebiorstw istot[jnie oddziatuja
ulgi podatkowe. Dzieki ich stosowaniu panstwo wspiera wzrost
popytu na okreslone produkty (np. nizsze stawki podatku od
wartosci dodanej na materiaty budowlane oraz ulgi w podatku
dochodowym dla osd6b podejmujgcych budowe mieszkan powoduja
wzrost popytu na produkty wytwoércéw tych materiatdéw oraz na
ustugi firm budowlanych). Ulgi moga takze by¢ adresowane do
firm tworzgcych nowe miejsca pracy Llub podejmujacych
prefero[Jwane dziedziny dziatalnosci (np. rozwijanie eksportu)
itp. Ulgi takie, dotyczac zardéwno podatkdédw posSrednich jak i
bezposred[jnich wywierajag nierzadko decydujacy, pozytywny wptyw
na efek[Jtywnos¢ funkcjonowania okreslonych firm oraz
optacalnos$¢ po[jJdejmowanych nowych inwestycji. Natomiast
ograniczenia 1lub 1lik[Jwidacja ulg powoduja pogorszenie
efektywnosci firm, ktére z ulg korzystaty, a niekiedy prowadza
do zagrozenia ich przysztoscio[jwe]j egzystencji.

Szczegdélne ryzyko gospodarcze powoduje brak dostatecznej
stabilnosci systemu podatkowego, gdyz ogranicza to mozliwo$¢
trafnego podejmowania decyzji finansowych zwtaszcza
dtugookre[Jsowych. Wazne znaczenie woéwczas ma znajomos¢
zamierzen przy[Jsztosciowych ze strony rzadu i parlamentu,
jakie w dziedzinie zmian systemu podatkowego sg rozpatrywane,
gdyz umozliwia to wczesniejsze rozpoczecie procesow
przygotowawczych.

Jednym z istotnych obcigzen fiskalnych sa cta, jakie wystepuja
gtéwnie przy imporcie produktéw z zagranicy. Stanowigc znaczne
Zzrédto dochodéw budzetowych, sg one jednoczes$nie instrumentem
ksztattowania obrotéw z zagranicg z uwzglednieniem roéwnowagi
bilansu handlowego i ochrony krajowych producentdéw przed
nadmierng konkurencjg innych krajow. Zakres produktédw objetych
ctami a takze wysoko$¢ zroznicowanych znacznie stawek celnych
oraz ich zmiany znajdujag odbicie nie tylko w wysokosSci cen
importowanych towardéw i produktow. Obnizka stawek celnych,
powodujgca wzrost konkurencyjnosci zagranicznych produktow,



wptywa na koniecznos¢ obnizki cen przez producentéw krajowych
i zmniejszenie ich zyskéw albo na zaprzestanie produkcji
nieoptaJcalnych wyrobdéw. Natomiast wzrost stawek celnych
stwarza szan[]se wiekszych zyskéw krajowym producentom, ale
jednoczesnie w wielu firmach korzystajacych z importowanych
towardw i pro[jduktéw wptywa na wzrost kosztédw dziatalnosci.

Niemniej wazne znaczenie dla wielu przedsiebiorstw ma
orien[Jtacja w zatozeniach polityki budzetowej zwtaszcza w
zakresie zréw[nowazenia dochoddéw i wydatkdéw panstwa. W
przypadku wysokie[Jgo deficytu budzetowego rysuje sie groZzba
zwiekszenia obcigzen podatkowych. Jednoczes$nie wzmozone
zapotrzebowanie fiskusa na pienigdz objawia sie w formie
emisji obligacji i bondéw skar[Jbowych przy oferowaniu
atrakcyjnego oprocentowania. Ogranicza to podaz pienigdza na
inne cele, a wiec mozliwo$¢ uzyskania kredytéw i pozyczek.
Wptywa takze przewaznie na wzrost ogdlnej stopy procentowej i
wiecej kosztdédw finansowych ponoszonych przez firme.

Trzeba réwniez zaznaczy¢, ze wydatki budzetu panstwa wywo[jtujag
okreslony popyt w znaczgcej skali w rdéznych sferach
kon[Jsumpcji. Ich wzrost w tempie wyzszym od wzrostu inflacji
wptywa na wzrost popytu na dobra i ustugi nabywane przez
jednostki sfery budzetowej (np. na budownictwo szkolne,
szpitale, admi[Qnistracyjne, na remonty). Natomiast
ograniczanie wydatkéw buJdzetowych oznacza dla wielu
przedsiebiorstw obstugujgcych, sfe[Jre budzetowg spadek
przychodéw ze sprzedazy. Szczegdlne niebezpieczenstwo utraty
ptynnosci finansowej przez przedsiebior[jstwa wystepuje, jezeli
wskutek ograniczen finansowych jednostki budzetowe nie sg w
stanic regulowa¢ w terminie swoich nalezno[]J$ci z tytutu dostaw
robét i ustug. Wskutek tego firmy zalegajag z ptatnosciami
wobec kontrahentéw w tym takze wobec urzedéw skarbowych, ktdre
w dodatku naliczajg sobie wysokie odsetki za zwtoke w
regulowaniu podatkédw. Nie mozna zatem zaniedbywad
realistycznej oceny solidnoSci ptatniczej klientéw sektora
budzeto[Jwego, a w razie watpliwos$ci w tej dziedzinie wskazane



jest uzaleznienie dostaw od uzyskania dodatkowych gwarancji
lub zaliczkowej sptaty naleznosci.

Polityka monetarna panstwa realizowana jest przede wszystkim
za posrednictwem banku centralnego (emisyjnego) i znajduje
swoje odbicie w regulowaniu podazy i ceny pienigdza
kredytowego. Czesto zmierza ona do kojarzenia przeciwstawnych
celow. Dazac do przezwyciezania recesji gospodarczej, bank
centralny podejmu[]je dziatania w celu wiekszej dostepnos$ci
pienigdza kredytowego 1 obnizenia jego ceny (stopy
procentowej). Dziatania te jednak prowadzg niekiedy do wzrostu
inflacji, dla powstrzymania i zmniej[Jszenia ktérej bank
centralny wprowadza polityke ograniczenia podazy pienigdza
kredytowego, m.in. przez oddziatywanie na wzrost stopy
procentowej. Jezeli jej wysokosS¢ przekracza istotnie poziom
inflacji, powoduje to ograniczone mozliwo$ci korzystania przez
firme z kredytdéw ze wzgledu na ich wysoki koszt. Obnizka stopy
procentowej 1 jej umiarkowany poziom pozwala na szersze
wykorzystanie kredytow w celu rozszerzenia optacalnej
dziatalnosci.

Zaciggajac kredyty bankowe, menedzer finansowy musi liczy¢ sie
jednak z ryzykiem wzrostu stopy procentowej, a co wiecej z
trudnosciami ponownego uzyskania kredytow w miejsce juz
sptaconych (tj. z trudno$Sciami ich refinansowania).

Formy interwencjonizmu panstwowego przy pomocy instrumen[Jtow
finansowych mogg by¢ rdézne. Objawiajg sie one na przyktad w
postaci:

— subwencjonowania kredytow udzielanych przez banki na wazne
cele spoteczne na preferencyjnych warunkach (np.
subwen[Jcjonowanie z budzetu panstwa czesci odsetek bankowych
od kredytéw zacigganych przez ludnos¢ na cele mieszkaniowe
oraz od kredytdéw zacigganych przez firmy na inwestycje stuzace
ochro[jnie $rodowiska),

— wptywania na ksztattowanie sie kurséw walutowych w spo[]séb



odmienny, anizeli to wynikatoby z mechanizméw dyktowa[lnych
wzgledami réwnowagi ptatniczej z zagranicg i zmiany sity
nabywczej pienigdza krajowego, co moze istotnie zmieniad
opta[Jcalno$¢ operacji towarowych i finansowych z innymi
krajami,

— dotacji wspierajgcych tworzenie przez firme nowych miejsc
pracy w rejonach kraju, w ktérych wystepuje duze bezrobocie.

Przedstawione powyzej uwarunkowania zewnetrzne, wptywajgce na
decyzje finansowe, nie wyczerpujg ich petnej 1listy. Na
przyktad istotne znaczenie moze mieé¢ réwniez zmiana
uwarunkowan spoteczno-politycznych, wptywajgca pobudzajgco lub
ograniczajgco na ksztatt i wielko$¢ stosunkéw finansowych z
partnerami zagranicznymi c¢zy wahania Kkursow papierdw
wartosciowych na gietdzie. Jednak syntetyczny poglad
najwazniejszych uwarunkowan wuzasadnia twierdzenie o
koniecznos$ci ich znajomosci a takze dostatecznie trafnym
prognozowaniu ich zmian. Woéwczas bowiem mozna podejmowad
decyzje biezgce i strategiczne w sferze finanséow firmy,
umozliwiajgce wykorzystanie okreslonych uwarunkowan
sprzyjajgcych wzrostowi zysku (np. wykorzystanie ulg
podatkowych, udogodnien kredytowych), jak réwniez pozwalajgce
na ograniczenie ryzyka finansowego (np. zwigzanymi ze zmianami
obcigzen podatkowych, wzrostem stopy procentowej od
wykorzystywanych kredytow). Odpowiednio wczesna prognoza
tendencji zmian w uwarunkowaniach zewnetrznych umozliwia
transformacje polityki finansowej firmy w sposdéb sprzyjajacy
jej rozwojowi 1 wzrostowi wartosci. Brak dostatecznej
informacji w tej dziedzinie moze prowadzi¢ do zaskakujgcego
pogorszenia ekonomicznej efektywno$ci funkcjonowania
przedsiebiorstwa, a nawet do jego upadtos$ci, na skutek
niesprzyjajgcych zmian uwarunkowan zewnetrznych.

Jesli szukajg Panstwo pomocy w napisaniu wtasnej pracy -
potrzebujg Panstwo fachowych konsultacji to polecamy strone
pisanie prac - profesjonalna pomoc w pisaniu prac w granicach
prawa.
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