Stowo wstepne

W podreczniku zostaly przedstawione wybrane zagadnienia z obszaru mi¢dzynarodo-
wych finanséw przedsi¢biorstw, ktérych znajomos¢ jest niezbgdna dla wlasciwego zro-
zumienia funkcjonowania sfery finansowej w biznesie mi¢dzynarodowym, tj. znaczenie
kursu walutowego w dziatalnoSci przedsigbiorstwa, rodzaje transakcji walutowych
w dziatalnosci przedsiebiorstwa, wykorzystanie walutowych instrumentéw rynku po-
zagietdowego (OTC) i gieldowego w dziatalnoSci migdzynarodowej przedsigbiorstwa,
prognozowanie kursow walutowych w oparciu o mechanizmy relacji parytetowych, krot-
koterminowe inwestycje na rynku pienieznym w walucie zagranicznej, wykorzystanie
przez przedsigbiorstwo finansowania diuznego w walucie zagranicznej, znaczenie i rola
finansowych transakcji swap w przedsigbiorstwie, zarzadzanie ryzykiem walutowym
w dziatalnoSci przedsigbiorstwa, strategie hedgingowe w zakresie ekspozycji walutowe;j
(ekonomicznej, transakcyjne;j i ksiggowej).

W ksigzce nacisk polozono na praktyczne ujgcie omawianej tematyki mi¢dzynaro-
dowych finanséw przedsigbiorstwa. W poszczegélnych rozdzialach zostaly zaprezen-
towane ilustracje omawianych problemdw zaczerpnigte z zycia gospodarczego (kazusy
,Swiat finanséw”) oraz praktyczne przykiady z wykorzystaniem rzeczywistych danych
pochodzacych z baz danych, m.in. Thomson Reuters Eikon, EMIS Professional, Inter-
national Financial Statistics czy World Development Indicators. Przy prezentacji zagad-
nien szczegblng uwage zwrOcono na aktualno$é przedstawianych informacji, przyktadow
i danych, co jest istotne w konteks$cie dynamicznych zmian w obszarze finanséw mi¢-
dzynarodowych w ostatnich latach. Przy rozwigzywaniu przyktadéw praktycznych przed-
stawiono m.in. wykorzystanie kalkulatora finansowego Texas Instruments BA II Plus
Professional, ktory jest oficjalnie dopuszczony podczas mi¢dzynarodowego egzaminu CFA
(Chartered Financial Analyst) i polskiego egzaminu na doradcg inwestycyjnego.

W ksigzce zaprezentowano rowniez studium przypadku dotyczace zarzadzania ry-
zykiem kursu walutowego w polskim przedsigbiorstwie PKM Duda S.A., przygotowane
w ramach programu Leonardo da Vinci finansowanego przez Uni¢ Europejska ,, Transfer
of experiential and innovative teaching methods for business education”. Case study ufa-
twia zrozumie¢ problem hedgingu i wykorzystania technik ostony przed ryzykiem waluto-
wym poprzez prezentacje bleddéw popelnionych przez zarzadzajacych przedsigbiorstwem




SEOWO WSTEPNE

w zakresie strategii hedgingowej. Studium przypadku stymuluje stuchaczy do zaangazo-
wania w ozywiong wymian¢ pogladéw poprzez prezentacje kontrastujacych spojrzefi na
przedsigbiorstwo PKM Duda: z jednej strony cieszaca si¢ uznaniem spotke gietdowa,
a z drugiej strony firme, ktéra podj¢ta niewlasciwe decyzje finansowe w zakresie walu-
towych instrumentéw pochodnych. Oprocz zagadnien zwigzanych z migdzynarodowymi
finansami przedsigbiorstwa, zarzadzaniem ryzykiem kursowym czy strategiami zabezpie-
czajacymi przed ryzykiem walutowym, w case study zostaly poruszone problemy dotycza-
ce relacji inwestorskich w spotkach gietdowych oraz etyki w biznesie.

Przygotowujac podrecznik, autor wykorzystat polska i zagraniczng literatur¢ przed-
miotu, aktualne dane i statystyki finansowe, a takze wtasna wiedze¢ i doSwiadczenie
zdobyte podczas wieloletniej pracy dydaktycznej na studiach dziennych, podyplomo-
wych oraz MBA w zakresie m.in. nastepujacych przedmiotdéw: Migdzynarodowe finanse
przedsiebiorstw, International corporate finance, Global financial management, Inter-
national investment, Corporate finance, Fundamentals of finance, International finance,
a takze International strategies of financing.

Ksigzka przeznaczona jest dla studentow studiow magisterskich i licencjackich uczel-
ni wyzszych o profilu ekonomicznym, stuchaczy studiéw podyplomowych oraz MBA,
pracownikow przedsigbiorstw wszystkich branz (dziatéw finansowych) oraz instytucji
finansowych (bankéw czy funduszy inwestycyjnych), a takze innych oséb pragnacych
poszerzy¢ swoja wiedze z zakresu migdzynarodowych finanséw przedsigbiorstwa i trans-
akcji walutowych.

Opracowanie moze by¢ wykorzystane jako pozycja, w oparciu o ktdra prowadzone
beda zajecia wyktadowe i ¢wiczeniowe z przedmiotu Migdzynarodowe finanse przed-
sigbiorstw. Ukfad ksiazki moze by¢ wskazdwka metodyczng dla wyktadowcodw pro-
wadzacych zajecia z tego przedmiotu. Dodatkowo podrecznik moze byé zalecany jako
literatura uzupelniajaca do innych przedmiotéw z obszaru finansdéw przedsigbiorstwa,
finanséw mig¢dzynarodowych, transakcji walutowych, zarzadzania ryzykiem finansowym
czy inwestycji mi¢dzynarodowych.

Podrecznik sktada si¢ z oSmiu rozdziatoéw. W rozdziale pierwszym zaprezentowa-
no podstawowe zagadnienia zwigzane z kursem walutowym i rynkiem walutowym, ze
szczegdlnym uwzglednieniem rodzajow transakcji walutowych (w tym spekulacyjnych
i arbitrazowych) oraz wykorzystania walutowych instrumentéw pochodnych (kontraktéw
forward, futures i opcji walutowych) w dziatalnosci przedsigbiorstwa. W rozdziale dru-
gim przedstawiono problematyke prognozowania kursow walutowych w oparciu o me-
chanizmy relacji parytetowych, ze szczeg6lnym uwzglednieniem parytetu sity nabywczej,
miedzynarodowego efektu Fishera i efektu predykcji. Omdwiono réwniez zagadnienie
niedowartoSciowania/przewartoSciowania realnego kursu walutowego. W rozdziale trze-
cim zaprezentowano problematyke analizy stop zwrotu z krotkoterminowych inwestycji
na rynku pienigznym denominowanych w walucie zagranicznej. Szczeg6lny nacisk poto-
Zono na inwestycje typu carry trade, prezentujac koncepcje analizy stop zwrotu w §wiecie
bez podatkdw i z podatkami. Rozdziat czwarty dotyczy finansowania dtuznego w walucie
zagranicznej. Przedstawiono w nim zagadnienie szacowania kosztu diugu walutowego
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i jego determinant, w tym w Swiecie bez podatkéw i z podatkami. W rozdziale piatym
omoéwiono wykorzystanie finansowych transakcji swap w przedsigbiorstwie (swapow
stopy procentowej i swapoéw walutowych). Przyblizono réwniez problematyke reform
regulacyjnych na rynku kontraktow swap i innych transakcji OTC, wdrozonych po wy-
buchu ogdlnoswiatowego kryzysu finansowego, w tym zaprezentowano nowe obowigz-
ki przedsigbiorstw uczestniczacych w tym rynku, a takze publiczne Zrédta informacji na
temat zawieranych transakcji. Rozdzial szosty zostal po§wigcony zarzadzaniu ryzykiem
walutowym w dziatalnoSci przedsigbiorstwa. Zaprezentowano w nim strategie hedgin-
gowe w zakresie transakcyjnej ekspozycji walutowej (wewngtrzne i zewnetrzne techniki
ostonowe). W rozdziale siddmym omoéwiono znaczenie ekonomicznej i ksiggowej eks-
pozycji walutowej w przedsiebiorstwie. Poruszono problem wplywu dtugookresowych
zmian kursowych na pozycje konkurencyjng przedsigbiorstwa. Przeanalizowano rowniez
konsekwencje zmian kursu walutowego z perspektywy jednostkowego i skonsolidowane-
go sprawozdania finansowego. W rozdziale 6smym przedstawiono studium przypadku
spotki PKM Duda S.A. dotyczace transakcji zabezpieczajacych przed ryzykiem kursu
walutowego oraz relacji inwestorskich w spotce gietdowe;.

Kazdy z rozdziatéw podrgcznika zawiera zbior zadan do samodzielnego rozwigza-
nia, a takze pytan testowych i otwartych. Stuza one utrwaleniu wiedzy oraz wskazaniu
najistotniejszych informacji zawartych w danym rozdziale. Utatwiaja takze przyswojenie
tekstu i motywujg czytelnikdw do wtasnych przemyslen. Moga one zostaé wykorzystane
przez wyktadowcOw podczas zaje¢ ze studentami, a takze jako zadania domowe oraz
inspiracja do pytaf na kolokwium zaliczeniowym lub egzaminie.
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