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2, Determinanty investic z pohledu ekonomické teorie

Investice jsou mimofadné nestalé®. Podle ekonomické teorie se chovaji nepfedvidatelné vzhledem
ke své zavislosti na nepredikovatelnych &i obtizné prognézovanych faktorech z oblasti technologické
(uspéch ¢i selhani novych nevyzkouSenych produktu), finanéni (zmény danovych a urokovych sazeb) i
politicko-hospodarské (pfistupy ke stabilizaci ekonomiky, intenzita investiénich pobidek, apod.).
K nejvyznamnéjsim z téchto faktord z pohledu miry investic v ekonomice patfi Urover realnych urokovych
sazeb, na nichz zavisi Cisty zisk z investice.

Role investic v kratkodobé ekonomické aktivité i dlouhodobém hospodarském ristu zemé je velmi
vyznamna. Jako riskantni hra s budoucnosti jsou investice determinovany pfijmy (pfinaseji firmé dodatecny
pfijem, jen kdyz diky nim mize prodavat vice) a naklady (vzhledem k dlouhodobému horizontu investic je
obvyklé pracovat s Uvéry, jejichz cenou je urokova mira). Tretim faktorem, urujicim investice, jsou budouci
oCekavani firem ohledné toho, jaka bude hospodarska situace.

Z makroekonomického hlediska pak pfedevsim spotfeba a vydaje na investice urcuji vysi produktu
zemé — pii zna&né zjednodu$eni lze fici, Ze investiCni a spotfebni funkce spoluuréuje urover produktu.

Y=C+I+G+X-M,

kde Y = produkt, C = celkova spotreba v zemi, | = celkové investice v zemi, G = celkové viadni vydaje, X =
celkovy vyvoz zemé, M = celkovy dovoz zemé.

Existence mezinarodnich kapitalovych tok(i a pfimych investic pak vedou k uréeni dal$i vyznamné
rovnosti, a sice, ze

[=1,+1,

kde I = celkové investice v zemi, I, = ¢ast celkovych investic zemé vyrobena z domacich zdrojd, Ir = ¢ast
celkovych investic zemé vyrobena z cizich zdroju.

Prvni rovnice ukazuje, ze investice jako soucast produktu plsobi svym rlstem logicky i na rdst
produktu. OvSéem nejen to - z keynesianskeé teorie determinace produktu vyplyva, Ze pfirlstek investic zvysi
produkt ve vétSim, tj. multiplikovaném rozsahu, nez jaky by odpovidal puvodnimu pfirdstku investic. PfFi
kvantifikaci tohoto zvySeni je tfeba vyjit z toho, Ze vyrobeny produkt je sumou spotifebniho zboZi a sluzeb
a investiéniho zbozi (C + I), naproti tomu obdrzeny produkt je roven spotfebé plus usporam (C + S). Pokud
investiCni zbozi definujeme teoreticky tak, Ze zahrnuje jakékoli zbozi uréené plvodné pro spotfebu, ale
neprodané, pak

C+I=C+S§,
proto [ =S.

PFirastek produktu dY je tak podle pribéhu funkce investic ovlivnén pfirlstkem investic d/ a

o 1 , ol
multiplikatorem ——  {j. =
MPS MPS

kde MPS = mezni sklon k tsporam.

Podobnym zpusobem Ize konstruovat napfiklad multiplikator zahrani¢niho obchodu.’

Charakter spotfeby a investic hraje kliCovou roli v ekonomice zemé. Zda se vSak, Zze nemusi vzdy
platit — a zkudenost to potvrzuje -, makroanalytickd poucka, Ze ,zemé, které spotfebovavaji velkou cast
svych dlchodl — jako je tomu napfiklad u Spojenych statl — maji tendenci investovat pomérné malo
a vykazuji pomala tempa ekonomického rastu*®.” Empirické analyzy prokazuji, ze v USA je dlouhodobé
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vysoka spotfeba v poméru k HDP, pfesto je zde tempo rlstu ekonomiky znaéné vysoké pfi vysokych
urovnich i pfirGstcich produktivity. Kauzalita mezi silnou spotfebou dlichodu v daném zemi a tendenci malo
investovat (a naopak) slabne v dusledku vyznamnych vliv(i globalnich kapitalovych tokd a mezinarodniho
obchodu.

| ptiklad Ceské republiky ukazuje v obdobi 1995-2005 na slabou transformaci silného potencialu
vytvareného pfirlstky investic do odpovidajicich pFirdstkd hrubého domaciho produktu.
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