PM10: Trh kapitalu

Kapital jako vyrobni faktor je povazovan za faktor odvozeny, druhotny. Je vysledkem
predchozi hospodaiské aktivity a prave hledisko vzniku a zdroje je jednou z moznosti, jak piistupovat
k vymezeni kapitalu. Z tohoto pohledu se kapital v ekonomii definuje jako #spory pieménéné v
investice, uspory vyddavané za ucelem zhodnoceni.

V obecné ekonomii se mizeme cCasto setkat s obecné&jS$im pojetim, které chape kapital jako
hodnotu schopnou zhodnoceni, tedy schopnou obohacovat se o pfirtistek hodnoty.

V ptedchozich pasazich jsme doposud pouzivali termin kapital pro oznaceni kapitalovych
statkti, které jsou realnym vyrobnim faktorem.

Kapitalové statky jsou také jednou ze zakladnich forem, ve kterych kapital vystupuje. Vedle
této fyzické formy mtzeme odlisit dalsi dvé rozsifeni formy, a to penézni a fiktivni. Jak uvidime
v dal$im vykladu, pravé penézni forma kapitalu bude spojena s otazkami souvisejicimi s problémem
makroekonomické rovnovahy.

vv_ s

PenéZni formu predstavuje kapital existujici v podobé penéznich prostredkti. Ne kazdé penize
vSak predstavuji kapitadl. Napf. penize urené na nakup spotiebnich predméti kapitdlem nejsou.
Zdrojem penézniho kapitalu jsou aspory (prostiedky, které nevstupuji do konecné spotieby) a k tomu,
aby se premenily v kapital, je nutné umoznit jim zhodnocovani (primo investovat, nabidnout jinému k
investicim aj.). Penézni forma je vychozi a zaroven univerzalni formou kapitalu.

Fiktivni (portfoliova) forma kapitialu vystupuje v podobé cennych papirti, které jsou
dokladem o kapitalovém vkladu a opraviuji k podilu na vysledcich podnikani.

U kapitalu se budeme setkavat s riznymi ptivlastky, nebot’ jeho déleni mtze byt provadéno
podle riznych kritérii. Napt. podle sfery, ve které funguje, se mize odliSovat kapital priimyslovy,
obchodni, bankovni, atd.

My budeme i v této kapitole rozumét kapitalem piedevsim kapitalové statky, na kterych zavisi
efektivnost podnikani a hospodaistvi vibec. Kapital pro nas budou predevsim statky dlouhodobé
spotieby, které jsou pouzivany k vyrobé dalSich statk. MuZeme rozliSit tfi zakladni kategorie
kapitalovych statki:

e stavby (napf. vyrobni a skladové haly, obytné domy, aj.)
* zafizeni (pfedevsim vyrobni zafizeni, tj. stroje)

* zasoby (napf. zbozi na pultu atd.).

Jednou z nejpodstatnéjSich souvislosti ekonomiky je skutecnost, ze kapitil ma alternativni
moZnosti uZiti (investovdani). KliCovym problémem pro vykonnost se stava otazka nejlepsiho zptsobu
investovani. Zakladnim a nejdiilezitéjSim méritkem tuspésnosti volby je vynosova mira z kapitdlu, tj.
ro¢ni Cisty vynos na penéZni jednotku investovaného kapitalu. Cisty vynos se vypocitd, kdyz
odecteme od prijmu naklady. Vynosova mira je jako kazda mira vyjadiena v procentech.

Jiz jsme uvedli, Ze penézni forma kapitalu je formou vychozi a univerzalni. V pohybu
pen&zniho kapitalu sehrava dalezitou roli vér. Uvér je vztah, kterym vlastnik kapitalu poskytuje
své prostiedky nékomu jinému, tim mu dava moznost s nimi po stanovenou dobu voln¢ disponovat.
Uvérem se vytvati vztah véFitel - dluznik. Rozvoj uvéru je zaloZen na existenci do¢asn& volnych
prostiedkti, které mutze vlastnik za uplatu poskytnout. Rozsah uvérovych operaci umoznil vznik
specializovanych instituci zprosttedkovavajicich uvér, které specializaci na mobilizaci docasné
volnych penéznich prostiedki moznosti uvéru dale rozsitily. Témito institucemi jsou ptredevsim
banky.

Bankovni uvér ma (na rozdil od obchodniho Uvéru) univerzalni charakter. Umoziuje

premistovani penéznich prostredktl k t€ém subjektiim, které jsou schopny dosahnout jejich zhodnocené.
Uvérovani mé tfadu pozitivnich momentd. Predev§im umociiuje vykonnost ekonomiky tim, Ze



prostiedky, které by docasné lezely ladem, preméiuje ve fungujici kapital, a to bez ohledu na
jejich vysi (tedy véetné drobnych tspor obyvatelstva).

Poskytnuti avéru je sluzbou, kterd ma svou cenu. Touto cenou je urok - dichod plynouci z
kapitalu, kapitalovy vynos.

Urok je zékladni formou vynosu z kapitalu, nalezi vlastnikovi (véfiteli), jako odména za
sluzbu, kterou zaptjceny kapital poskytl. VySe tdroku zavisi na trokové mire, ktera je dana
vztahem:
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kde: u—1rok
K — kapital poskytnuty formou uvéru

Vyse trokové miry urcuje stupenn zhodnoceni zapijéeného kapitalu, ale v SirSich souvislostech
stupeii zhodnoceni kapitalu vibec. Urokovd mira je cenou, kterd se utviii na penéinim trhu jako
vyslednice stietu nabidky penéz s poptivkou po penézich. Jeji pohyb se fidi obecné stejnymi
zékonitostmi jako pohyby cen na jinych trzich. Rostouci poptavka po penézich vyvolava tlak na
vzestup urokové miry (uvér dostane ten, kdo je ochoten za jeho poskytnuti vice platit) a naopak
prevaha nabidky se projevuje poklesem urokové miry. (Podrobnéji se zdkonitostmi penézniho trhu
zabyva vyklad makroekonomie, nebot’ se jedna o sféru intenzivniho vlivu makroekonomické regulace
stati).

Vzhledem k tomu, ze Gvérové vztahy prostupuji trznim prostiedim a podnikani je spojeno
s uvérem, plati, Ze vyse irokové miry ovliviiuje rozsah a intenzitu podnikani.

Zisk jako kapitalovy vynos jsme si jiz charakterizovali. Nyni si zdGraznéme, ze urok je spolu
s rentou implicitnim diichodem, a proto je p¥i vyjadiovani Cistého ekonomického zisku
odecitame.

Kapitalové statky a jejich akumulace

Kapitalové statky se spolupodili na tvorbé hodnot a prochazi procesem vyrobni spotieby. Do
vyrobni spotfeby mohou vstupovat jednordzoveé (obezny kapitdl) nebo tato spotieba miize probihat
postupné (fixni kapital). Fixnim kapitalem jsou piedevsim budovy, strojni zafizeni, vybaveni staveb aj.
Proces vyrobni spotfeby fixniho kapitalu ma podobu postupného opotiebeni, které neni exaktné
méfitelné, stanovuje se pomoci Ucetnich ptedpisi. Amortizacni odpisy jsou formou, pomoci niz se
proces opotiebent eviduje. Soucasné vytvari predpoklady pro obnovu spotrebovaného fixniho kapitalu,
nebot odepsané hodnoty se shromazduji na amortizacnim fondu.

Akumulace kapitalovych statki je procesem, ve kterém se na zaklad¢€ investic vytvaii nové
kapitalové statky. Predpokladem je tspora prostiedki, které je mozno v investice proménit. Obecné se
akumulaci rozumi proces piemény penéznich prostiedktl v kapital. RozliSujeme mezi:

e akumulaci penézni (Gspory se zhodnocuji v penézni formé, tj. napf. poskytnutim téchto penéz
formou uvéru, ktery pfinese Urok. Jinou moznosti je nakup cennych papird, ptinasejicich dichod)
a

*  akumulaci redlnou, kterd znamena vyuziti penéznich prostiedkl k nakupu vyrobnich faktorti.
V predchozich kapitolach jsme si pfiblizili zakladni vyvojové tendence, které si objektivné

vynucuji akumulaci kapitalovych statkii. Snaha o posilovani postaveni firmy v konkurenénim boji je
spojena s realnou akumulaci, ktera se opird o investi¢ni aktivitu. Investicemi budeme rozumét tvorbu



kapitalovych statkil. Realna akumulace kapitalu je tvofena istymi investicemi, které jsou vynakladany
na nakup dodateénych prvka kapitalu, tedy jsou zakladem rozsifovani vyroby.

I na obnovu spotifebovaného kapitalu je tieba vynakladat investice. V tomto ptipadé hovotime
0 tzv. obnovovacich (restitucnich) investicich. Jejich zdrojem je odpisovy fond, ktery musi byt
vytvaren tak, aby poskytoval dostate¢né zdroje.

Cisté investice doplnéné o investice obnovovaci tvoii hrubé investice:
I,=1,+I, (0.2)

kde:  I,— hrubé (brutto) investice
I, — cisté (netto) investice

I ,— obnovovaci (restitu¢ni) investice

Predpokladem investi¢ni ¢innosti je vznik uspor, které je mozno v investice pfeménit. Tedy z
celkové masy penéznich dichodti se musi vedle ¢asti vynakladané na spottebu, vydélit uspotfena ¢ast.
Jestlize celkové diichody oznacime Y, vydaje na spotiebu C a Gspory S, plati rovnost:

Y=C+S (0.3)

Vznik Gspor, resp. schopnost tvofit ispory patii k jedné z nejvyznamnéjsSich charakteristik ekonomiky.
Penézni akumulace vytvari ptredpoklady pro akumulaci redlnou. Masu uspor je pak mozno pfeménit na
investice (I), zabezpe€eni pfemény uspor v investice je funkei kapitalového trhu. Utvoreni rovnovahy
predpoklada vytvoreni rovnosti:

=8 (0.4)

Z téchto divodi si tvorba uspor i jejich pfeména v investice zaslouzi zvySenou pozornost.

Maji-li vzniknout uspory, musi ekonomicky subjekt svij dichod rozdélit na vydaje pro
spotfebu a uspory (tzn. prosttedky, které nebudou na spotfebu vynaloZeny, ziika se spotfeby za tuto
¢ast dichodu). Toto rozdélovani je vysvétlovano pomoci dvou sklontl, které se prosazuji v chovani
ptijemce diichodu. Jsou to sklon ke spotiebé a sklon k tisporam.



