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CZYNNIKI MAKROEKONOMICZNE W PROCESIE KSZTALTOWANIA
WARTOSCI PRZEDSIEBIORSTW

1. Wprowadzenie

We wspolczesnej ekonomii coraz mocniej zarysowuje si¢ trend ku tworzeniu gospo-
darki przedsigbiorcéw, systemu gospodarczego wyraznie i jednoznacznie sprzyjajacego
rozwojowi prywatnej przedsigbiorczosci, szczegdlnie poprzez tworzenie bodzcoOw motywu-
jacych do przedsigbiorczej aktywnosci.

Celem niniejszego artykutu jest proba zdefiniowania roli polityki makroekonomicznej
W procesie rozwoju przedsigbiorczosci i generowania wartosci krajowych przedsigbiorstw.

2. Formy oddzialywania panstwa na funkcjonowanie przedsi¢biorstw

Determinanty przedsigbiorczos$ci moga by¢ analizowane przez pryzmat dwdch form in-
terwencji panstwa:
— na poziomie mikro — jako oddziatywanie na jednostki i podejmowane przez nie in-

dywidualnych decyzji;
— poziomie makro — jako wptyw na otoczenie spoteczno-gospodarcze proceséw gospo-
darczych.

3. Model wplywu polityki makroekonomicznej na przedsigbiorcze postawy

Odwolujac si¢ do modeli taczacych polityke makroekonomiczna z zachowaniami
przedsigbiorstw, jako punkt wyjscia warto przyja¢ model powiazan polityki i zachowan
przedsigbiorcow zaprezentowany przez prof. Adama Nogg na VII Kongresie Ekonomistow
Polskich. Model zilustrowany jest na ponizszym wykresie.

Na wykresie 0§ skierowana w prawo obrazuje taczna wielko§¢ inwestycji sektora
przedsigbiorstw i gospodarstw domowych (I) oraz roéznicg migdzy rozchodami finansow
publicznych (G) a przychodami netto finanséw publicznych (T) w danym roku, czyli taczna
wielko$¢ inwestycji niepublicznych i deficytu finanséw publicznych.

Os skierowana w dot pokazuje oszczgdnosci gospodarstw domowych i przedsigbiorstw
oraz $rodki zagraniczne w postaci inwestycji bezposrednich, portfelowych czy pozyczek
zagranicznych oraz zmiany rezerw dewizowych kraju, czyli zrodta finansowania naktadow
inwestycyjnych i deficytu finanséw publicznych panstwa’.

Na osi skierowanej w lewo zobrazowany zostal przyrost wartosci przedsigbiorstw na
skutek prowadzonych inwestycji przedsigbiorstw i gospodarstw domowych oraz skutkow
wydatkow panstwa.

! Szerzej opisuje ja:A. Noga: Przedsiebiorczos¢ a polityka makroekonomiczna. PTE, Warszawa 2001, s. 7.
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Os skierowana w gore przedstawia ksztaltujaca si¢ na rynku pieni¢znym stopg procen-
towa oraz jej zmiany dokonywane przez Radg Polityki Pienigzne;.

Pole (a) przedstawia dylematy polityki pienieznej panstwa podejmowane przez Rade
Polityki Pienigznej. RPP zmieniajac stopy procentowe przecina prosta pozioma krzywa,
ktéra mozemy nazwac ,.krzywa polityki pieni¢znej”. Jej postac jest kluczowa dla skuteczno-
$ci polityki pieni¢znej. Krzywa przyjmuje ksztalt paraboli. Z tego powodu zmiany stopy
oprocentowania pieniadza moga powodowaé dwa przeciwne efekty. Jednoznacznie jeden
efekt tej polityki jest obecny jedynie w przypadku wyboru stopy procentowej na poziomie
minimum ,,krzywej polityki pieni¢znej”.

W polu (b) przedstawione sa uwarunkowania i dylematy polityki fiskalnej panstwa, re-
alizowanej przez rzad kraju, ze szczeg6lna rola Ministerstwa Finanséw. Jest ona silnym
instrumentem rzadu w realizacji wielu kwestii spoteczno-gospodarczych. Graficznie polity-
ka fiskalna zilustrowana zostata w poprzez prosta prostopadta do osi poziomej skierowanej
W prawo, ktorej przecigcie z ta osia wyznacza wielkos¢ deficytu finanséw publicznych oraz
jego wptyw na wielko$¢ inwestycji niepublicznych.
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Wykres 1. Graficzna prezentacja wplywu polityki makroekonomicznej na zachowania
przedsiebiorstw

Zrédlo: opracowanio na podstawie: J. Kotowicz-Jawor (red.): Przedsiebiorczosé i konku-
rencyjnos¢, PTE, Warszawa 2001, s. 6.
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Na sfinansowanie niepublicznych inwestycji i deficytu finanséw publicznych potrzebu-
jemy okre$lonych oszczedno$ci w gospodarce, o ktore konkuruja migdzy soba te dwie wiel-
kosci. Krajowe oszczednosci (S) bylyby zrédlem catkowitego finansowania inwestycji nie-
publicznych i deficytu finansow publicznych, gdyby ich wielko$¢ znajdowata si¢ na linii
przerywanej w polu (b), wychodzacej z poczatku uktadu wspotrzednych pod katem 45 stop-
ni. W przypadku, gdy wielko$¢ inwestycji publicznych i deficytu finansoéw publicznych
przekracza poziom krajowych oszczgdnosci, finansowanie ich musi by¢ dokonywane
oszczedno$ciami zagranicznymi lub zmiang rezerw dewizowych. Czynione jest to przez
finansowanie deficytu obrotéw biezacych bilansu ptatniczego kraju (CA).

Krzywa oszczednosci przebiega pod mniejszym katem niz 45 stopni, ale wigkszym od
zera, zaktadajac, ze zarowno dodatkowe inwestycje, jak i wigkszy deficyt finanséw publicz-
nych generujac dodatkowe dochody (mnoznikowo, jak w ujeciu keynesowskim), zwigkszaja
réwniez poziom oszczednosci w gospodarce.

W polu (c) zostaty przedstawione najwazniejsze z punktu widzenia problematyki arty-
kuhu dylematy i uwarunkowania szeroko rozumianej przedsigbiorczosci. W polu tym wswo-
im modelu prof. Adam Noga starat si¢ ,,upodmiotowi¢" anonimowa (czysto makroekono-
miczng) neoklasyczna funkcj¢ produkeji, wskazujac, ze dostgpne w gospodarce oszczedno-
$ci krajowe i zagraniczne moga zosta¢ wykorzystane dla okreslonych efektow produkcyj-
nych (ustugowych) w rézny sposob, w zaleznosci od rodzaju podmiotow (przedsigbiorstw),
ktore je wykorzystaja. Pole to stanowi istotny punkt rozwiazywania podstawowych dylema-
tow makroekonomicznych, tkwiacych w tym polu, czyli tkwiacych w mikroekonomicznych
podstawach, gtownie przedsigbiorczych.

Wykreslona w polu (c) krzywa nazwana zostala , krzywa przedsigbiorczosci". Krzywa
ta dzieli si¢ na szes¢ tukéw (A, B, C, D, E, F). Na tuku A ,krzywej przedsigbiorczosci"
mozna znalez¢ przedsigbiorstwa, w ktorych inwestycje znacznie silniej zwigkszaja ich war-
to$¢, niz wynosi koszt inwestycji. Z kolei na tuku B zidentyfikujemy przedsigbiorstwa,
w ktorych inwestowanie doprowadza do silniejszego wzrostu warto$ci przedsigbiorstw niz
koszt inwestycji, mniejszego jednak niz na tuku A. Takze na tukach C i D znajduja si¢
przedsigbiorstwa, w ktorych inwestowanie przynosi przyrost warto§ci przedsigbiorStwa
wyzszy niz koszt inwestycji. Inwestowanie w przedsigbiorstwa znajdujace si¢ na tukach A,
B i C przynosi efekty wartosciowe wigksze Iub rowne I(1 + R)? Inwestowanie w przedsie-
biorstwa na tuku D odzwierciedla sig¢ w przyroscie warto$ci przedsigbiorstwa wigkszym lub
réwnym wartosci inwestycji (I), ale mniejszy niz I(1 + R). Inwestowanie w przedsighiorstwa
na tukach E i F przynosi przyrost wartosci przedsigbiorstw mniejszy niz warto$¢ inwestycji.
Przedsigbiorstwa lezace na tukach E i F oddzielone sa od przedsigbiorstw lezacych na tu-
kach D, C, B, A linia przerywana, ktoéra wychodzi z poczatku uktadu wspotrzednych pod
katem 45 stopni, czyli prosta o nachyleniu 1. Przedsigbiorstwa lezace na tukach F, E, D od-
dzielone sa od przedsigbiorstw lezacych na tukach C, B, A linig ciagta, wychodzaca z po-
czatku uktadu wspotrzednych pod katem wigkszym niz 45 stopni, czyli prosta o nachyleniu
(1+R).

Na podstawie badan empirycznych i opracowan statystycznych sklasyfikowano przyna-
leznos¢ polskich przedsigbiorstw do szesciu grup od A do F.

Typologia przedsigbiorstw dla przejrzystosci zostata przedstawiona w tabeli 1.

2 Gdzie R to realna stopa procentowa.
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Tabela 1. Typologia przedsiebiorstw wedtug ich wptywu na realizacje roznych wariantéow
wzrostu gospodarczego

gospodarczego w
Polsce

zmiany instytucjonalne

1 2 3 4

Typ przedsie- Zdolnos¢ przedsie- Zdolnos¢ adaptacyjna | Zdolnos$¢ przedsie-

biorstw biorstw do efektywnej | przedsi¢biorstw do biorstw do strategicznej
reakcji na polityke zmian koniunktury konkurencji
gospodarcza

(A) Zachowuja duza neu- |Zdolne do wytrzymy-  |Przedsigbiorstwa ,,przed-

Przedsigbiorstwa tralno$¢ wobec polityki |wania szokéw koniunk- [sigbiorcze" zdolne do

kreujace wariant fiskalnej i pienigznej. |tury i do ,,odradzania" |innowacji lub budowania

aktywny wzrostu Czute na negatywne si¢ w nowych niszach |strategii krenelazu (kon-

centracji, specjalizacji,
i niszowej)

(B)
Przedsigbiorstwa
stabilizujace wa-
riant aktywny
WZzrostu gospo-
darczego w Polsce

Zdolne do znacznego
rekompensowania so-
bie restrykcyjnej poli-
tyki fiskalnej i pienigz-
nej. Czule na polityke
kursu walutowego,
zmiany instytucjonalne
w kraju i zagranica
oraz przede wszystkim
konkurencjg zagra-
niczna

Trudno znosza nieko-
rzystny przebieg ko-
niunktury, ale ich zaso-
by zgromadzone w
okresach ttusciejszych
pozwalaja im utrzymac
egzystencje

Przedsigbiorstwa probu-
jace realizowac strategie
dominacji, dyferencjacji,
zakresu produktow.
Wchodzace w alianse

i sieci z firmami global-
nymi

©
Przedsigbiorstwa
zdolne do sprostania
wariantowi i pa-
sywnemu wzrostu
gospodarczego w
Polsce

Silnie podatne na poli-
tyke gospodarcza
wszelkiego rodzaju i
zmiany instytucjonalne

Same nie sa zdolne do
przezycia szokoéw ko-

niunktury. W szokach
staja si¢ typami E lub

nawet F.

Przedsigbiorstwa imituja-
ce strategie krenelazu
przedsigbiorstw A lub
zagranicznych ,,dopehia-
jace popyt" po nich

(D)
Przedsigbiorstwa
wymuszajace wa-
riant pasywny
WZrostu gospo-
darczego w Polsce

Podatne na polityke
fiskalna i pieni¢zna,
jednakze glebsze pro-
rozwojowe tendencje
moga w nich urucho-
mi¢ zmiany instytucjo-
nalne lub polityka
przemystowa

Zachowuja sig caty
czas tak jak przedsie-
biorstwa C w szokach
koniunktury.
Paradoksalnie wiec zta
koniunktura nie jest dla
nich szokiem

Przedsigbiorstwa utrzy-
mujace Swoja pozycj¢ na
rynku dzigki panstwu,
silnym wlascicielom kra-
jowym i zagranicznym
lub instytucjom finanso-
wym




Czynniki makroekonomiczne W procesie ksztattowania wartosci... 363
(E) Bardzo silnie podatne |W zlej koniunkturze Przedsigbiorstwa jako
Przedsig¢biorstwa na wszelkiego rodzaju |rosnie silnie prawdo-  |obiekty do przejecia i
spychajace gospo- |polityke gospodarczai |podobienstwo przejécia | gtebokiej restrukturyzacji

darke w kierunku
wariantu ostrze-
gawczego wzrostu
gospodarczego w
Polsce

zmiany instytucjonalne

ich do typu F

przez silne finansowo
podmioty krajowe lub
zagraniczne

(F)
Przedsigbiorstwa
przed lub w trakcie
nieodwracalnej

Zadna polityka gospo-
darcza nie jest w stanie
im pomoc

Nie ma roznicy w tych
przedsigbiorstwach
migdzy dobra a zta
koniunktura (w bardzo

Przedsigbiorstwa, ktorych
wartosci

materialne nie nadaja sig
juz do zadnej restruktury-

dobrej koniunkturze
lepiej mozna zlikwi-
dowa¢ masg upadto-
Sciowa)

zacji a jedynie do wy-
przedazy

upadlosci

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: A. Noga: Przedsiebiorczo$é a polityka makro-
ekonomiczna. PTE, Warszawa 2001, s. 8.

W czesci wykresu 1 oznaczonej litera (d) przedstawione zostato pole rynku kapitato-
wego oraz tzw. rynku na przedsigbiorstwa. Rynek kapitalowy, a tym bardziej jego wyzsza
forma - rynek na przedsigbiorstwa, jest na pewno ogromnie waznym narzg¢dziem naukowo-
poznawczym, pozwalajacym rejestrowac te powiazania. Kategoria maksymalizacji warto$ci
przedsigbiorstwa staje si¢ podstawa proceséw decyzyjnych wielu przedsigbiorstw. Realne
lub finansowe zmiany warto$ci przedsigbiorstw sa silna przeciwwaga dla srodkow polityki
fiskalnej i pienigznej panstwa.

Jak pisze Adam Noga® ,,na rynku kapitatlowym z reguly obserwuje si¢ odwrotna zalez-
no$¢ migdzy stopa procentowa a wartoscia udzialow w przedsigbiorstwie (akcji). Taka za-
lezno$¢ pojawia si¢ w licznych formutach wyceny wartosci przedsigbiorstwa czy kursu ak-
cji. Oczywiscie nie oznacza to, ze w rzeczywistej gospodarce na rynku kapitalowym obser-
wuje si¢ zawsze takie proste zalezno$ci: np. wzrost stopy procentowej banku centralnego
i dalej bankow komercyjnych powoduje spadek kurséw akcji, a zmniejszenie stopy procen-
towej wzrost kursow akcji. Takie modelowe zatozenie czgsto moze by¢ istotnie znieksztat-
cane, np. prognozowaniem przez rynek kapitalowy wzrostu lub spadku stép procentowych
i wezesniejszym korygowaniem kursow akcji. Ponadto w modelowym ujgciu napotykamy
na powazne ograniczenie poznawcze stosowanej z reguty w ekonomii (implicite lub explici-
te) metody statyki komparatywnej, wedtug ktorej badamy np. wptyw stopy procentowej na
kursy akcji, zaktadajac, ze inne czynniki, ktére moglyby ten kurs zmienia¢, nie ulegaja
zmianie (ma miejsce tzw. zatozenie ceteris paribus). Na rzeczywistych rynkach kapitato-
wych oczywiscie wszystkie czynniki w sposob ciagly zmieniaja, wartosci zmiennych”.

Efektem tego moze by¢ sytuacja, w ktorej wzrostowi stopy procentowej moze z roz-
nych powodow towarzyszy¢ przesunigcie w gorg krzywej wyznaczonej w polu (d), z kolei
przy wyzszej stopie procentowej kursy akcji moga pozosta¢ na tym samym poziomie lub
nawet wzrosnac.

S 4. Noga: Przedsiebiorczos¢ a polityka makroekonomiczna. PTE, Warszawa 2001, s. 10.
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Analizujac wykres 1 mozna zauwazy¢, ze pola (a) i (b) sa odzwierciedleniem makro-
ekonomicznej sfery gospodarki, a pola c i d utozsamiaja sfer¢ mikroekonomiczna. Mozna
wyodrebnié takze podziat na realng sfere gospodarki (b i c¢) oraz jej sferg pieniezna (a i d).
Dzigki temu rysunek pozwala na jednoczesne uchwycenie wybranych kluczowych zalezno-
$ci mikro i makroekonomicznych oraz cennych z naszego punktu widzenia relacji pomigdzy
podstawami mikroekonomicznymi i makroekonomicznymi.

Gloéwne efekty makroekonomiczne (takie jak wzrost PKB, stopa bezrobocia, stopa in-
flacji, saldo obrotéw biezacych bilansu ptatniczego itd.) wywotuja oddzialywania na siebie
standw i procesoOw obrazowanych w poszczegolnych polach rysunku.

4. Regulacje panstwowe a efektywno$¢ dzialania przedsigbiorstw

Wspotczesny gospodarka ulega coraz podlega coraz szybszemu procesowi ciaglych
zmian. W warunkach post¢pujacych procesow globalizacji i integracji wzrasta otwarto$¢
gospodarcza poszczegdlnych krajow, stopniowo zanikaja bariery w rozwoju kontaktow
handlowych i tworzy si¢ przestrzen, w ktorej firmy poruszaja si¢ coraz swobodniej.

Jednak mimo ostabienia roli panstwa i wzrostu znaczenia polityki ponadnarodowe;j ka-
tegorie interesu narodowego nie zanikaja. Panstwa narodowe ciagle jeszcze pozostaja sil-
nymi strukturami, dajacymi poczucie bezpieczenstwa, z ktorymi identyfikuja si¢ spoteczen-
stwa oraz firmy. Panstwa traca jednak niektore swoje funkcje i przekazuja czgs¢ kompeten-
cji firmom. Panstwa i firmy sa sobie nawzajem potrzebne i moga si¢ w przysztosci w coraz
wigkszym stopniu uzupehiac.

Zgodzi¢ nalezy sie z teza, ze bogactwo panstwa jest wynikiem sprawnos$ci gospodarki.
Powstaje ono z dziatania firm generujacych zyski, tworzacych miejsca pracy i ptacacych
podatki. Wszystko to wskazuje na koniecznos$¢ zachowania partnerskich relacji migdzy pan-
stwami i firmami.

Doglebna analiza sytuacji gospodarczej wielu krajow wspotczesnego §wiata wyraznie
wskazuje, ze najwyzsza efektywno$¢ gospodarowania osiaga si¢ tam, gdzie panstwa tworza
srodowisko sprzyjajace podejmowaniu i prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej, a takze
rozwijaniu innowacyjnosci. Dochodzi do tego konieczno$¢ istnienia instytucji, ktore gwa-
rantuja przestrzeganie zasad prawa, poszanowanie wlasnos¢, a takze zapewniaja stabilne
funkcjonowanie demokracji i wspieraja konkurencyjno$¢ gospodarki. Sprawne instytucje,
szybko dostosowujace sie do globalizujacych sie rynkow, sa waznym warunkiem dla efek-
tywnosci funkcjonowania gospodarki i osiagnigcia trwalego wzrostu gospodarczego.

Odnoszac powyzsze stwierdzenia do warunkow polskich nalezatoby zwroci¢ uwage na
te dzialania panstwa, ktére utatwi¢ moga wzrost efektywnos$ci polskich przedsigbiorstw
w warunkach konkurowania na rynkach Unii Europejskiej. Zmierza¢ one powinny do likwi-
dacji istniejacych barier i tworzenia dogodnych warunkéw sprzyjajacych pelnemu wykorzy-
stania potencjalu polskich przedsiebiorstw. Zadaniem panstwa musi by¢ zatem ustalanie
sprzyjajacych biznesowi ram instytucjonalno-prawnych.

Wiadze panstwowe powinny nie tylko deklarowa¢, ale takze §wiadomie realizowac po-
lityke¢ wspierania sektora badan i rozwoju. W tym celu wymagane jest ksztaltowanie odpo-
wiedniego otoczenia innowacyjnego. Odegra¢ ono moze wazna rolg w generowaniu i roz-
powszechnianiu innowacji.

Nie bez znaczenia jest tez tworzenie dobrego klimatu do inwestycji. Chodzi tu migdzy
innymi o zintensyfikowanie dzialan na rzecz opracowywania i wdrazania nowych lub
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znacznie ulepszonych produktéw lub proceséw. Od umiejgtnosci ich wprowadzania zalezy
rozwo6j gospodarczy. Stad tez nalezy tworzy¢ warunki i mechanizmy sprzyjajace wprowa-
dzaniu innowacji technologicznych, organizacyjnych, menedzerskich i edukacyjnych. Moga
to by¢ réznego rodzaju zachety. Nie ma jednak na to uniwersalnej recepty. Rozwiazania,
ktére sprawdzaja si¢ w jednym kraju moga nie gwarantowac¢ sukcesu w innym.

Popieraniu innowacyjnosci sprzyja¢ powinny roéwniez prace na rzecz racjonalnego wy-
korzystania technologii informatycznych. Range dziatah w zakresie rozwoju nowoczesnych
technologii podkresla fakt, iz polskie firmy charakteryzuje niski poziom innowacyjnosci.
Z badan PARP i GUS wynika, ze pod koniec pierwszej dekady XXI wieku tylko okoto 25%
krajowych firm przemystowych mozna byto uzna¢ za innowacyjne, tj. takie, ktore opraco-
waty lub wprowadzity do produkcji przynajmniej jeden nowy lub znaczaco ulepszony pro-
dukt. Dla wielu krajéw UE warto$¢ tego wskaznika byta parokrotnie wyzsza (np. w Irlandii
- 74%, Norwegii - 46%, Francji - 43%). Biorac to pod uwage mozna uznaé, ze szansa dla
polskich firm moze by¢ aktywna wspolpraca ze sfera nauki, w tym przede wszystkim spe-
cjalistycznymi osrodkami naukowo-badawczymi.*

Dziatania rzadu powinny zmierza¢ w kierunku ograniczenia nadmiernych regulacji
prawnych wielu dziedzin gospodarki. Chodzi migdzy innymi o zmniejszenie liczby konce-
sji, zezwolen, licencji, a takze instytucji kontrolujacych przedsigbiorcow.

Efektywno$¢ gospodarowania mozna zwigkszy¢ poprzez przyspieszenie prywatyzacji.
Nie moze to by¢ jednak proces, ktory podporzadkowany jest jedynie kryteriom dochodéw
do budzetu panstwa. Prywatyzacj¢ traktowac nalezy jako sposob na restrukturyzacje, po-
prawe jako$ci zarzadzania i efektywnos$ci makroekonomicznej®.

Bardzo wazny dla efektywnosci catej gospodarki jest takze stosunek panstwa do edu-
kacji. Programy edukacyjne powinny by¢ nastawione na daleko idace potrzeby gospodarki.
Oznacza to ich $ciste powiazanie ze Swiatem gospodarki. Aby zwigkszy¢ dostgpnosé wy-
ksztatconych pracownikow nalezy przede wszystkim zwigkszy¢ naklady inwestycyjne na
ksztatcenie umiejgtnosci zawodowych.

Podsumowujac, mozna powiedzie¢, ze panstwo musi zmienia¢ swoj stosunek do przed-
siebiorstw, pracy i edukacji.

Aparatu panstwowego nie nalezy rozbudowywac, ale jego instytucje musza by¢ spraw-
ne i efektywne oraz dobrze optacane. Przedsigbiorcy potrzebuja panstwa, na ktére mozna
liczy¢ w potrzebie. Musi to by¢ panstwo oparte na przejrzystych regutach i finansach, pan-
stwo, ktore zwigksza zakres wolno$ci gospodarczej, pobudza konkurencyjnos¢ firm oraz
promuje polskie podmioty za granica.

Waznym zadaniem panstwa jest podnoszenie jakosci kapitatu ludzkiego. Edukacj¢ na-
lezy $cislej powiaza¢ z gospodarka. Wzmocnienia wymagaja przede wszystkim dziatania
sprzyjajace tworzeniu w spoleczenstwie etosu pracowitoséci, umiejetnosci i przedsigbiorczo-
$ci. Panstwo powinno tez zachgcac¢ spoteczenstwo do podejmowania dziatalnosci gospodar-
czej 1 ponoszenia ryzyka z tym zwiazanego. Z pomoca przychodza polskiej polityce gospo-
darczej wytyczne kreowane na kanwie Europejskiej Strategii Zatrudnienia czy strategii Eu-
ropa 2020. Jednak brakuje w naszym kraju efektywnego systemu wdrazania tych rozwiazan.

4 Szerzej pisze o tym: L. Balcerowicz: Stabilne ceny, slabe paristwo. ,, Polityka” 2004, nr 23, s. 77.

S Pisal o tym juz kilka lat temu G. W. Kolodko: O naprawie naszych finanséw. Wydawnictwo ,, Dom Organizato-
ra”, Warszawa 2004, a dyskusja dotyczqce problemu prywatyzacji jest nadal nieprzerwanie aktualna.
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Intensyfikowanie wzrostu gospodarczego wymaga rozbudowywania infrastruktury,
wspierania innowacyjnosci oraz restrukturyzacji nieefektywnych przedsigbiorstw. W wy-
datkach panstwa priorytet powinny mie¢ cele rozwojowe. Niestety w chwili obecnej sa one
marginalizowane, gtéwnie kosztem transferow. Powiedzenie, ze ,,inwestycje si¢ nie skarza”
coraz popularniejsze w kontekscie cig¢ wydatkow inwestycyjnych z budzetu panstwa zysku-
je coraz wigksza aktualnosc.

Nie bez znaczenia sa tez dziatania na rzecz obnizania kosztow pracy i tworzenia takie-
go systemu podatkowego, ktory bytby przejrzysty i przyjazny dla przedsigbiorcoOw oraz nie
dawat Zadnych mozliwo$ci manipulacji.

5. Podsumowanie

Warto zauwazy¢, ze bardzo czesto ,,polityka proprzedsiebiorcza” jest pojeciem myl-
nym, sugerujacym, ze za posrednictwem kilku instrumentéw polityki gospodarczej imple-
mentowanych przez urzedy panstwowe mozna stymulowaé rozwdj przedsigbiorczosci
w catej gospodarce. Tego typu dziatania, nawet, jezeli sa skuteczne, najczesciej przynosza
efekty jedynie w wybranych sektorach gospodarki.

Aby w pelni wykorzysta¢ potencjal, jaki daje sprawowanie wtadzy, do budowania no-
woczesnych proprzedsigbiorczych struktur gospodarczych nalezy prowadzi¢ polityke sko-
ordynowang i zorientowana na wykorzystanie catej palety dostgpnych instrumentow polityki
gospodarczej, nie tylko ilosciowych i jakosciowych, ale takze tzw. polityki reform®.

Pojawiaja si¢ opini€’, ze role rzadu powinno sie wyrazi¢ nie w przeciwdziataniu za-
wodnosci i zaburzeniom rynku, a raczej w takiej interwencji, ktéra wobec wystapienia po-
wyzszych gwarantuje minimalizacj¢ ich wplywu na postawy przedsigbiorcze.

Stanem, do ktorego warto dazyé jest zastapienie polityki proprzedsigbiorczej gospo-
darka przedsigbiorcow, czyli systemowymi rozwiazaniami wyrazajacymi si¢ w spojnym
podejsciu do problemu rozwijania postaw przedsigbiorczych.

Jedynie w takim przypadku polityka makreoekonomiczna stuzy¢ bedzie procesowi ge-
nerowania wartosci dziatajacych na terenie naszego kraju przedsigbiorstw.
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Streszczenie

Artykut dedykowany jest problematyce oddziatywania polityki makroeko-
nomicznej na wartos¢ przedsiebiorstw w gospodarce krajowej. Jako punkt
wyjscia postuzy model lqczqcy polityke makroekonomiczng z postawami
przedsiebiorcow.Nastepnie zdeterminowany zostanie wplyw regulacji pavi-
stwowych na efektywnosé przedsiebiorstw.

Stowa kluczowe: przedsigbiorczo$¢, polityka makroekonomiczna.

MACROECONOMIC FACTORS IN THE PROCESS
OF COMPANIES VALUE CREATION

Summary

The article touches on the problem of the impact of macroeconomic poli-
cies on the value of companies in the domestic economy. The basis for fur-
ther consideration is the model linking macroeconomic policies with the atti-
tudes of entrepreneurs.

Keywords: entrepreneurship, macroeconomic policy.
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