
1 .  Ú v o d  –  u ž i  t e k  a  s o u  č a s  n á  h o d  n o  t a  b u  d o u  c í  h o  p ř í j  m u

Mo del vše obecné eko no mic ké rov no vá hy, u je hož zro du stál L. Wal ras a V. Pa -
re to, je za lo žen na ma xi ma li za ci užit ku, resp. op ti mum je vzta že no k tomu, co se
na zý vá užit kem. Uži tek bývá chá pán jako sub jek tiv ní fe no mén.1)

V ná sle du jí cím tex tu uká ži, že lze pře kro čit práh spo je ný s ex pli cit ním či im pli -
cit ním vzta že ním op ti ma (efek tiv nos ti) k tak to po ja té mu užit ku a na hra dit jej při
roz pra co vá ní kon cep tu vše obec né eko no mic ké rov no vá hy po jmem sou čas né
hod no ty bu dou cí ho příj mu.2) V tom to po je tí má spot ře ba (spot ře ba do mác nos tí či
osob ní spot ře ba) pro duk tiv ní cha rak ter v tom smys lu, že pros třed nic tvím ní do -
chá zí k na bý vá ní či pro vo zo vá ní ak tiv (lid ských schop nos tí), kte rá umož ňu jí zvy šo -
vat bu dou cí pří jem. Pro žit ko vý (po žit ko vý) me cha nis mus při tom plní roz ho do va cí
roli. Ap ro xi mu je kal ku la ci, kte rá ne umož ňu je roz hod nout v re ál ném čase
(„on-line“). Dů le ži té zde je, že in ves tič ní pří le ži tos ti (kte ré za hr nul do mo de lu vše -
obec né eko no mic ké rov no vá hy I. Fis her3) přes tá va jí být v da ném po je tí exo gen -
ním prv kem a stá va jí se prv kem en do gen ním (jako pů vod ní před po kla dy roz vo je
lid ských schop nos tí jsou vy uží vá ny pros třed nic tvím pro duk tiv ní spot ře by a jako
na bý va né ino vač ní schop nos ti jsou i vý sled kem pro duk tiv ní spot ře by). Tak to roz -
ší ře ný kon cept vše obec né eko no mic ké rov no vá hy je vý znam ný při ob jas ně ní vý -
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*) Sta� byla zpra co vá na v rám ci pro jek tu: „Efek tiv nost in ves to vá ní do lid ské ho ka pi tá lu“
č. 402/03/0128 fi nan co va né ho Gran to vou agen tu rou ČR, je hož ře ši te lem je VŠFS.

1)  Po je tí užit ku jako sub jek tiv ní ho fe no mé nu je do sud ob sa že no prak tic ky ve všech kon cep cích
na va zu jí cích na ne ok la sic ký pří stup (W. Gos sen, W. Je vons, C. Men ger, E. Böhm-Bawerk, L. Wal ras, R.
Hicks, R. Al len, P. A. Sa mu el son aj.), a to i přes řadu po ku sů na hra dit jej „neu trál něj ší” ka te go rií či „vy -
mý tit” jej z eko no mic ké teo rie. Po učný je z to ho to hle di ska vý voj ná zo rů P. Sa mu el so na, kte rý se sna žil
od stra nit po jem sub jek tiv ně in ter pre to va né ho užit ku z eko no mic ké teo rie pros třed nic tvím „pro je ve -
ných pre fe ren cí”, aby se pak poz ději k užit ku opět vrá til (srov. Go čev, 2002). Je sice prav da, jak jsem byl
v dis ku sích ně ko lik rát upo zor něn, že běž ná in di fe renč ní ana lý za se může obe jít bez in ter pre ta ce užit ku
jako sub jek tiv ní ho fe no mé nu a pre fe ren ce může být in ter pre to vá na např. i jako bu dou cí vý nos. Vzni ká
však otáz ka, jak po rov ná vat sub jek tiv ní užit ky a bu dou cí vý no sy. Bez pře hod no ce ní po hle du na spot ře -
bu pak teo rie zpra vid la opět hle dá opo ru v sub jek tiv ní in ter pre ta ci užit ku či uži teč nos ti (uti li ty).

2) Ten to po hled na spot ře bu naj de me u za stán ců vel mi od liš ných pří stu pů. U K. Mar xe v jeho po -
hle du na „zá kon eko no mie času” jako zá klad ní zá kon eko no mie, pod le kte ré ho je po ži tek sou čás tí roz vo -
je vloh a schop nos tí člo vě ka, jež pak jako „nej vět ší pro duk tiv ní síla zpět ně pů so bí na eko no mi ku” (Marx,
1973, s. 343). U M. Fri ed ma na v jeho po je tí spot ře by a vý da jů do mác nos tí jako tvor by ma jet ko vé ho por t -
fo lia těch to do mác nos tí ses tá va jí cí ho z fi nanč ních i fy zic kých ak tiv, lid ské ho a nikoli-lidského ma jet ku,
při čemž do mác nos ti se cho va jí tak, aby ma xi ma li zo va ly sou čas nou hod no tu bu dou cí ho příj mu (vý no -
sů) z to ho to por tfo lia (viz Soj ka, 1996). U J. Ne uman na, jenž ve své slav né (bo hu žel dost po za po me nu té)
před ná šce na vrhl po je tí eko no mic ké ho sys té mu, ve kte rém všech ny stat ky vy stu pu jí jako „me zis tat ky”
(1945-46).

3)  I. Fis her (1954) si byl vě dom, že in ves tič ní pří le ži tos ti v po do bě ob je vů a vy ná le zů jsou tím, co
ur ču je úro ko vou míru pře de vším, tj. že úro ko vá míra je od vo ze na od je jich „in ten zi ty”.
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vo jo vých ten den cí spo je ných s kon sti tu o vá ním vzdě la nost ní spo leč nos ti, má
však i dal ší ap li ka ce.

Krok, kte rý na vr hu ji, lze po jmout jako teo re tic ký prob lém toho, kte ré z uve de -
ných ře še ní více od po ví dá rea li tě:

– zda to, kte ré po va žu je sub jek tiv ní pro ži tek (po ži tek, slast, chout ku apod.) za
ko neč nou cí lo vou de ter mi na ci cho vá ní in di vi duí (kte rou ne lze ni jak dále vy jád řit,
pro to že roz ho do vá ní kaž dé ho ta ko vé ho in di vi dua se ode hrá vá v sou la du s tou to
de ter mi na cí a není ni če mu ji né mu pod ří ze no ani ni čím ji ným pod mí ně no)

– či zda to, kte ré zdů raz ňu je vý znam pro duk tiv ní ho as pek tu spot ře by, tj. sku -
teč nost, že stá va jí cí spot ře ba nej en že vy vo lá vá užit ky v po do bě po žit ků, ale sou -
čas ně má i ne za ne dba tel ný vliv na bu dou cí pří jem (např. přes roz voj schop nos tí,
tj. lid ské ho ka pi tá lu a jeho oce ně ní na pro fes ních tr zích, pří pad ně na ka pi tá lo vém
trhu z hle di ska vy uži tí mož nos ti in ves to vat vlast ní in ves tič ní pros třed ky do vy uži tí
ci zích in ves tič ních pří le ži tos tí).

V „pa re tov ském svě tě“ by se ten to prob lém ne ře šil teo re tic ky, ale prak tic ky. Ti,
co by do ká za li „spo jit pří jem né s uži teč ným“ (přes ně ji vý nos ným), by v kon ku -
renč ních pod mín kách zís ká va li vý ho du (a stá le se zvět šu jí cí vý ho du). Je jich role
by se uká za la ur ču jí cí. Orien ta ce na pro duk tiv ní cha rak ter spot ře by by dr ti vě ví tě -
zi la v pra xi (a teo rie by moh la kon sta to vat jen re ál ná fak ta). Opráv ně nost teo rie za -
lo že né na pro duk tiv ním po je tí spot ře by by byla zřej má.

Po kud v rea li tě ne po zo ru je me jed no znač né pře vlád nu tí orien ta ce na pro duk -
tiv ní cha rak ter spot ře by, může to mít řadu pří čin. Např. to, že náš pro žit ko vý me -
cha nis mus ta ko vou orien ta ci ne pod po ru je. Pod nět né myš len ky tý ka jí cí se role
„před sta vi vost ní ho ka pi tá lu“ však dá va jí spí še za prav du těm, kte ří se do mní va jí,
že zde prob lém není (viz Bec ker, 1997). Ji ným mož ným vy svět le ním je, že tato
orien ta ce je ně čím „pře krý vá na“, ně čím, co vná ší do re ál né ho eko no mic ké ho sys -
té mu „ne pa re tov ské prv ky“. Najdeme-li tyto prv ky, bude to rov něž po tvr ze ním
toho, že pří stup za lo že ný na pro duk tiv ním po je tí spot ře by je vy uži tel ný při in ter -
pre ta ci rea li ty.

V před lo že ném pří spěv ku se k této otáz ce dos ta nu poz ději. Před nost a opráv -
ně nost po je tí za lo že né ho na pro duk tiv ním chá pá ní spot ře by uká ži for mou jeho
im ple men ta ce do mo de lu vše obec né eko no mic ké rov no vá hy, resp. for mou roz ší -
ře ní mo de lu eko no mic ké rov no vá hy o prv ky, kte ré vy plý va jí z pro duk tiv ní ho po je -
tí spot ře by.

2 .  R o z  š í  ř e  n í  m o  d e  l u  2  x  2  x  2  x  2

Vy jdě me ze zjed no du še né ho mo de lu 2 x 2 x 2 x 2 (dva spot ře bi te lé, dva spo -
třeb ní stat ky, dva vý rob ní fak to ry, dvě fir my). Vůči to mu to mo de lu exis tu je řada
opráv ně ných ná mi tek, mj. z hle di ska mož nos ti re duk ce mno ho roz měr né rea li ty
na její dvou roz měr né vy jád ře ní či po kud jde o jeho za vr še ní vel mi spor nou kon -
struk cí teo re tic ké ho vy jád ře ní spo le čen ské ho bla ho by tu.4) Pro naše úče ly (jako
„od ra zo vý můs tek“ či re fe renč ní rá mec) je ten to mo del vhod ný (i s jeho ne do stat -

4) Po kud se týká učeb nic eko no mie, je mo del vše obec né rov no vá hy 2 x 2 x 2 x 2 včet ně pře sa hu
smě rem k teo rii spo le čen ské ho bla ho by tu po drob ně vy lo žen zej mé na v učeb ni ci Mik ro eko no mie  au to -
rů Sou ku po vá, Ho řej ší, Ma cá ko vá, Sou kup (1996) či v čes kém pře kla du Mik ro eko no mie od Va ri a na
(1995). Pod nět ný je kri tic ký roz bor to ho to mo de lu v prá ci Hla váč ka a kol. (1999). Uve de ný mo del včet ně
pře sa hu k teo rii spo le čen ské ho bla ho by tu naj de me i v řadě za hra nič ních učeb nic (viz Man sfi eld, 1994;
Hard wick, Khan, Lan gme ad, 1994; Mil ler, Fis he, 1995; Hope, 1999). V učeb ni ci Mil le ra a Fis he se při vý -
kla du vše obec né rov no vá hy ob je vu je za jí ma vý mo ment. Je uva žo ván pří pad op ti ma li za ce vý da jů do -
mác nos ti na vzdě lá ní růz ně ta len to va ných dětí s ohle dem na bu dou cí pří jem do mác nos ti. Zde už chy běl
jen malý krů ček ke změ ně po hle du na cí lo vou orien ta ci cho vá ní do mác nos tí.



ky, resp. prá vě díky jeho ne do stat kům, kte ré bu de me „za po cho du“ od stra ňo -
vat).5)

Vy jád ře ní kri té rií spo le čen ské ho bla ho by tu v rám ci učeb ni co vé pre zen ta ce
mo de lu je z řady dů vo dů vel mi spor né. Jed ním z pod ně tů pro po stup smě rem,
kte rým se teo rie vy da la, byl pa tr ně ná sle du jí cí po střeh: v mo de lu 2 x 2 x 2 x 2 lze
od smluv ní křiv ky (CC) v pří pa dě zkou má ní efek tiv nos ti ve vý ro bě od vo dit hra ni ci
pro dukč ních mož nos tí (PPF). Vzni ká otáz ka, jak in ter pre to vat křiv ku, kte rou ob -
dob ným způ so bem od vo dí me ze smluv ní křiv ky ze sché ma tu vy jad řu jí cí ho efek -
tiv nost ve smě ně. Tato křiv ka, kte rá je ob do bou hra ni ce pro dukč ních mož nos tí,
byla na zvá na hra ni cí do sa ži tel né ho užit ku (UPF). Ná sled ně byla pod nik nu ta sna ha
o in ter pre ta ci této křiv ky, a to mj. s úmys lem na jít ja ké si odů vod ně ní so ciál ně za -
mě ře né ho pře roz dě lo vá ní.

Hra ni ce do sa ži tel né ho užit ku, kte rá je od vo ze na od smluv ní křiv ky, bývá in ter -
pre to vá na tak to: před sta vu je všech ny mož né kom bi na ce roz dě le ní do sa ži tel né ho 
(ma xi mál ně mož né ho) užit ku mezi dva spot ře bi te le. Body na ní jsou pa re to e fek tiv -
ní. Ne kaž dé roz dě le ní užit ku však musí být spra ved li vé. (Spra ve dl nost se chá pe
jako exo gen ní fak tor mo de lu a po su zu je se z nor ma tiv ní ho hle di ska.) Po kud chce -
me zvý šit spra ve dl nost, mu sí me obě to vat efek tiv nost.

Ob rá zek 1
Alo ka ce užit ku

Poznámka: U1 a U2 jsou užit ky spot ře bi te lů. 

K vy jád ře ní kon flik tu mezi efek tiv nos tí a spra ve dl nos tí se po uží vá křiv ka spo le -
čen ské ho bla ho by tu (W), kte rá spo ju je růz né kom bi na ce užit ku dvou spot ře bi te lů
před sta vu jí cí stej nou úro veň spo le čen ské ho bla ho by tu. Bod do ty ku UPF a (pří -
sluš né) W před sta vu je bod bla že nos ti (B). Uvá dí se, že ten to bod je zpra vid la ne -
do sa ži tel ný, pro to že po kud se chce me po su nout po křiv ce UPF do bodu B (pře roz -
dě lit ur či tým způ so bem příj my spot ře bi te lů a tu díž i je jich užit ky), mů že me např.
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5) Ví ce roz měr nou si tu a ci (s více spot ře bi te li, s více spot řeb ní mi stat ky, s více fir ma mi, s více vý rob -
ní mi fak to ry) lze re du ko vat na dvou roz měr nou, po kud lze s pří sluš ný mi ve li či na mi vy jad řu jí cí mi je jich
množ ství pro vá dět arit me tic ké ope ra ce. Po kud je to mož né, lze (v rám ci úvah) roz dě lit prv ky sys té mu
(spot ře bi te lé, spot řeb ní stat ky, fir my, vý rob ní fak to ry) na dvě sku pi ny, mj. i na je den z těch to prv ků a
všech ny os tat ní prv ky, aniž by se z mo de lu vy tra ti lo pod stat né. Zde se ovšem na rá ží na prob lém in ter -
pre ta ce po jmu „uži tek“. Je zřej mé, že např. před po klad adi tiv nos ti užit ků dvou růz ných spot ře bi te lů je
vel mi spor ný. Ani v pří pa dě, že jej na hra dí me „neu trál něj ším“ po jmem in di fe ren ce či pre fe ren ce, se
prob lé mů ne zba ví me. Není pro to ná ho dou, že mno hým se jeví za hr nu tí „spo le čen ské ho bla ho by tu“ do
mo de lu jako vel mi kr ko lom né. V na šem pří stu pu ten to prob lém ne vzni ká. Sou čas ná hod no ta bu dou cí ho 
příj mu spot ře bi te lů je ve li či nou, se kte rou mů že me bez roz pa ků jed no du ché arit me tic ké ope ra ce pro vá -
dět.
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oslab it mo ti vy k prá ci a tak do sáh nout jen ně kte rý vnitř ní bod z hle di ska UPF. Tj.
preferujeme-li spra ve dl nost, sní ží se efek tiv nost.

Toto vy svět le ní má řadu vel mi zá sad ních prob lé mů, tak že se ne lze di vit ni ko -
mu, kdo sice ovlá dá ab strakt ní způ sob myš le ní, uvě do mu je si, že teo rie vždy pra -
cu je s ur či tým (vhod ným) zjed no du še ním, ale přes to na stí ně ný kon cept od mí tá
přij mout. Ná mit ka spo čí vá např. v tom, že roz dě le ní užit ků mezi dva spot ře bi te le je 
de ter mi no vá no (ur če no) pů so be ním sa mot né ho sys té mu, kte rý po pi su je me.
Není tedy fak to rem exo gen ním, ale en do gen ním. (Tak tomu je již v pů vod ním Wal -
ra so vě mo de lu, kdy kaž dý je di nec něco vlast ní a z toho má pří sluš ný dů chod.) Dal -
ší ná mit ka spo čí vá ve zpo chyb ně ní mož nos ti sčí tat užit ky dvou růz ných spot ře bi -
te lů.

Ani „za me te ním prob lé mu pod ko be rec“, tj. tím, že se v mo de lu vzdá me jeho
do ta že ní do op ti ma li za ce pro vá dě né z hle di ska kri té rií spo le čen ské ho bla ho by tu,
si ne po mů že me. Dob rá teo rie musí mít vnitř ní sy met rii. A ta ko vým prv kem vnitř ní
sy met rie hra ni ce do sa ži tel né ho užit ku je, ne mů že me tedy její exis ten ci vy plý va jí cí 
z mo de lu ig no ro vat. 

Prob lé mů se ne zba ví me v žád ném so fis ti ko va ném mo de lu kon čí cím (jak ko li
ka muf lo va ným) užit kem. Ji ný mi slo vy, celá kon cep ce (pa re tov ské) op ti ma li za ce
bude zno vu a zno vu na rá žet na ne ře ši tel né prob lé my, po kud bude vzta ho vá na k
užit ku (či jeho ana lo gu) v po do bě ně ja ké ho sub jek tiv ní ho po pu du. Do zce la jiné
(teo re tic ké) si tu a ce se dos ta ne me, když udě lá me „malý krů ček“ a na hra dí me v
kon cep tu rov no vá hy uži tek sou čas nou hod no tou bu dou cí ho příj mu ( ¢Y ).6) (K ozna -
če ní bu dou cí ho příj mu po uží vá me ¢Y , aby chom bu dou cí pří jem od li ši li od sou čas -
né ho – Y.) V ta ko vém po je tí:

– spot ře bou stat ků jed not li vý mi spot ře bi te li eko no mic ký pro ces ne kon čí, po ři -
zo va né stat ky (kte ré chá pe me jako vý stu py) se pros třed nic tvím spot ře by mění ve
vstu py dal ší ho aktu;

– spot ře ba slou ží k vy uží vá ní (pri már ních) in ves tič ních pří le ži tos tí, kte ré jsou
spo je ny s mož nos tí roz vo je schop nos tí člo vě ka (na vy šo vá ním jeho lid ské ho ka pi -
tá lu), při tom prá vě při roz vo ji schop nos tí člo vě ka do chá zí ke vzni ku (se kun dár -
ních) in ves tič ních pří le ži tos tí, kte rý mi dis po nu je;7)

6)  Jde o „krů ček”, kte rý M. Fri ed man (1994) chá pe jako něco zce la sa mo zřej mé ho (jak si toho v naší
li te ra tu ře po všim li mj. i M. Soj ka a R. Hol man). Poz ději bri lant ně vy užil myš len ku in ves to vá ní do por tfo -
lia ses tá va jí cí ho z lid ské ho ma jet ku (ka pi tá lu) s oče ká vá ním bu dou cí ho příj mu v pa sá žích tý ka jí cích se
in ves tic do vzdě lá ní a je jich pod mí ně nos ti ka pi tá lo vým tr hem. Po kud by chom chtě li být úpl ně přes ní,
měli by chom ří kat ni ko li „sou čas ná hod no ta bu dou cí ho příj mu”, ale „oče ká va ná sou čas ná hod no ta bu -
dou cí ho příj mu”, příp. „oče ká va ná a pro žit kem sig na li zo va ná či od ha do va ná sou čas ná hod no ta bu dou -
cí ho příj mu”. Prob lém by se tím jen zdán li vě vrá til zpět do sub jek tiv ní po lo hy. V pro ce su smě ny se to tiž
to, co je sub jek tiv ně od ha do vá no, ob jek ti vi zu je.

7) Dů vod, proč dá vá me před nost sche ma tic ké mu (gra fic ké mu) a ni ko li ana ly tic ké mu vy jád ře ní kon -
cep tu vše obec né eko no mic ké rov no vá hy, vy plý vá ze sa mot né po va hy prob lé mu. V na šem pří stu pu pře -
vá dí me „na spo leč ný jme no va tel” pod ně ty ob sa že né v mo de lu Ne uman na a Fis he ra. 

Pří nos né v Ne uman no vě mo de lu je, že po je tí eko no mic ké rov no vá hy ap li ku je na rep ro dukč ní pro -
ces (ne exis tu jí v něm ani pr vot ní vý rob ní fak to ry, ani ko neč ná spot ře ba). Jeho (ana ly tic ký) mo del má
však vel mi pod stat né ome ze ní – pro por ce mezi vše mi me zis tat ky v kaž dé pe rio dě se ucho vá va jí (srov.
též Na po le o ni, 1968). Tím se ten to mo del vel mi blí ží Sraf fo vu mo de lu (1970). D. Cham per now se
(1945-46) v po drob ném ko men tá ři jeho mo de lu jej pro to vý stiž ně na zý vá „kvazi-stacionárním”. Po kud
by do něj bylo za hr nu to uva žo vá ní ino vač ních změn, sta lo by se ana ly tic ké vy jád ře ní vel mi ob tíž ným a
ztra ti lo by svo ji vy po ví da cí schop nost. Ne umann pro to spot ře bu in ter pre tu je po do bně jako Sraf fa, tj.
jako pros tou rep ro duk ci, pří pad ně tam, kde je spot ře bo vá vá no více než je nut né k pros té rep ro duk ci,
jako ne pro duk tiv ní fe no mén.

Fis her si uvě do mu je vý znam in ves tič ních pří le ži tos tí (v jeho po je tí ob je vů či vy ná le zů) při ob jas ně -
ní úro ku. Vy uži tí in ves tič ních pří le ži tos tí ovšem mění pro por ce mezi vstu py i vý stu py (tj. po ru šu je výše
zmí ně nou pod mín ku Ne uman no va mo de lu).



– sché ma ta, kte rá po uží vá me k op ti ma li za ci, lze zobec nit tak, aby chom uva žo -
va li ni čím ne ome ze ný ře tě zec aktů, při čemž mo del rep ro duk ce je (z hle di ska ná -
vaz nos ti po uži tých sché mat jako teo re tic ké ho apa rá tu) ho mo gen ní;

– vy po ví da cí schop nost mo de lu z hle di ska před mě tu, kte rý po pi su je me (re ál -
né ho eko no mic ké ho pro ce su) se vý raz ně zvý ší (mj. bu de me schop ni „uvi dět“ i to,
co „jed no akto vý“ mo del ne zpřís tup nil na še mu po hle du).8)

To, že se nám roz dě le ní užit ků „může zdát být“ ne spra ved li vým, resp. že v rea li -
tě se set ká vá me s tím, co se „nám zdá být“ ne spra ved li vým, je ne pří pust ný in ter -
pre tač ní skok. V „čis tém“ mo de lu nic ta ko vé ho není. Po kud v rea li tě něco ta ko vé -
ho vzni ká, pak je úko lem teo rie uká zat, co to je (po drob ně ji viz níže).

K mno hem za jí ma věj ším vý sled kům se dos ta ne me, po kud si po lo ží me otáz ku,
zda roz dě le ní užit ků mezi dva spot ře bi te le, kte ré (při en do gen ním po hle du) je
spra ved li vé, je také efek tiv ní (v pa re tov ském smys lu). Tj. zda ne lze ně ja kým způ -
so bem zvý šit v dal ším aktu uži tek ales poň jed no ho z ak té rů (v pů vod ní ter mi no lo -
gii „spot ře bi te lů“, kte ří však ne bu dou již jen spot ře bi te li), aniž by se sní žil uži tek
kte ré ho ko li ji né ho ak té ra.

Po kud si po lo ží me otáz ku tak to, do stá vá me se za hra ni ce jed no akto vé ho mo -
de lu. Po kus me se o ten to pře sah. Je v lo gi ce roz vo je vědy jako vědy.

Ak tér ví ce ak to vé ho mo de lu tak v na šem mo de lu ze své ho sou čas né ho příj mu
po ři zu je vý stu py, tj. růz né stat ky, kte rý mi vy tvá ří své vlast nic ké por to fo lio ses tá -
va jí cí z fy zic kých a lid ských ak tiv (lid ské ho ka pi tá lu a nikoli-lidského ka pi tá lu), pří -
pad ně kte ré mu umož ňu jí pro vo zo vá ní těch to ak tiv. Pří sluš ná ak ti va vstu pu jí do
dal ší ho aktu eko no mic ké rep ro duk ce (jako vstu py) a při ná še jí mu bu dou cí pří jem.
Za cí lo vou orien ta ci (směr op ti ma li za ce) na še ho ak té ra rep ro dukč ní ho pro ce su
mů že me po va žo vat ma xi ma li za ci sou čas né hod no ty bu dou cí ho příj mu z pro vo zo -
vá ní tak to vy tvá ře ných ak tiv. (Mj. ra cio nál ně mys lí cí je di nec může ztě ží po va žo vat
za „nor mál ní“ po hled, při kte rém se „ra cio nál ní roz ho do vá ní je din ce“ pod ři zu je v
pod sta tě ne ra ci o nál ním sub jek tiv ním po hnut kám; proč ne při psat ra cio nál ní po -
va hu i na še mu pro žit ko vé mu me cha nis mu, kte rý na stu pu je všu de tam, kde se ne -
lze roz ho do vat na zá kla dě kal ku la ce?)

To, co na zý vá me osob ní spot ře bou, lze chá pat i jako in ves tič ní pro ces, jako po -
ři zo vá ní lid ské ho ka pi tá lu (lid ských ak tiv v po do bě schop nos tí apod.). Lze na mít -
nout, že ne kaž dá spot ře ba v běž ném smys lu musí být nut ně pro duk tiv ní v tom
smys lu, že slou ží k po ři zo vá ní či pro vo zo vá ní ak tiv, od nichž se oče ká vá bu dou cí
pří jem. Jak ko li se zdá uve de ná ná mit ka opráv ně ná a kon sta to vá ní toho, s čím při -
chá zí, tri vi ál ní, je tomu prá vě na opak: to, co by mělo být vy svět le no, je, proč může
být spot ře ba v běž ném smys lu ne pro duk tiv ní a kdy může být ne pro duk tiv ní. 
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V na šem pří stu pu po sou vá me teo re tic ký kon cept dál. Osob ní spot ře bu chá pe me jako in ves tič ní
pro ces, při kte rém jsou vy uží vá ny in ves tič ní pří le ži tos ti, ji miž člo věk dis po nu je „od pří ro dy” (v po do bě
před po kla dů pro roz voj svých schop nos tí). Sou čas ně po uka zu je me na to, že při tak to po ja té spot ře bě
se roz ví jí i schop nost člo vě ka dis po no vat dal ší mi in ves tič ní mi pří le ži tost mi, s ni miž jako je jich no si tel
vstu pu je do eko no mic kých pro ce sů. Tím se in ves tič ní pří le ži tos ti stá va jí en do gen ním prv kem mo de lu
eko no mic ké rov no vá hy (na roz díl od Fis he ro va mo de lu, kde jsou prv kem exo gen ním) a sou čas ně pře -
kra ču je me po ně kud ri gid ní po je tí spot ře by v Ne uman no vě mo de lu (kte ré opráv ně ně kri ti zo val Cham -
per now se v již ci to va ném ko men tá ři Ne uman no va mo de lu).

Ana ly tic ké vy jád ře ní tak to roz ší ře né ho kon cep tu není ovšem re ál né, ale ani nut né. Smys lem na še -
ho kon cep tu (mo de lu) je uká zat smě řo vá ní vý vo je eko no mic ké ho sys té mu. Pro po je ní mezi (osob ní)
spot ře bou, ge ne ro vá ním in ves tič ních pří le ži tos tí, bu dou cím příj mem a rolí ka pi tá lo vé ho trhu, kte rá se
uka zu jí re le vant ní z hle di ska kon zis ten ce mo de lu, sou čas ně uka zu jí na re ál ně exis tu jí cí vý vo jo vé pro ce -
sy, v rám ci nichž k ta ko vé mu „pro po je ní” do chá zí v pra xi, a to prá vě z hle di ska pře cho du ke vzdě la nost -
ní spo leč nos ti.

8) Jed nu z mož nos tí, jak spo jit mo del eko no mic ké rov no vá hy s rep ro dukč ním pří stu pem, uká zal
Kápl (1989).
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Mís to sché ma tu s užit ky jed not li vých spot ře bi te lů a hra ni cí do sa ži tel né ho užit -
ku do stá vá me sché ma, ve kte rém fi gu ru je sou čas ná hod no ta bu dou cí ho příj mu
dvou spot ře bi te lů ( ¢Y 1 a ¢Y 2) a hra ni ce do sa ži tel né ho příj mu ( ¢Y PF) (viz ob rá zek 2).

Bod A v tom to pří pa dě může být bo dem, ve kte rém je roz dě le ní kom bi na ce
sou čas né hod no ty bu dou cích příj mů „spra ved li vé“ (je ur čen sou čas ný mi příj my
obou ak té rů, kte ré vy ply nu ly z oce ně ní vstu pů, jež tito ak té ři vlast ni li), ne mu sí být
(a v obec ném pří pa dě také ne bu de) bo dem op ti ma. Ak té ři to tiž mo hou mezi sebe
pře roz dě lit sou čas né příj my tak, aby se sou čas ná hod no ta je jich bu dou cí ho příj -
mu zvý ši la. Na zá kla dě toho pak lze do sáh nout pa re tov ské ho zlep še ní tím způ so -
bem, že se ales poň jed no mu z ak té rů sou čas ná hod no ta bu dou cí ho příj mů zvý ší,
aniž by se sní ži la dru hé mu (resp. může se zvý šit obě ma). Bod op ti ma je při tom jed -
no znač ně ur čen prů bě hem ¢Y PF.

Z ob ráz ku 3 vy plý vá, že sou čet bu dou cích příj mů obou ak té rů je nej vět ší v
bodě E, kde křivka ¢Y PF se do tý ká li nie se sklo nem 45° (resp. 135°). Pla tí, že MR ¢Y  =
1, tj. D ¢Y 1 = D ¢Y 2.

Dů le ži té je na jít in ter pre ta ci této sku teč nos ti. Uve de né pře roz dě le ní sou čas -
ných příj mů má v rea li tě dob ře zná mou po do bu vzta hu vě ři tel – dluž ník, před po -
klá dá tedy exis ten ci ka pi tá lo vé ho trhu. Ji ný mi slo vy, a to je i dů le ži tý prů běž ný zá -
věr, kte rý zís ká vá me, v kon cep tu vše obec né rov no vá hy musí být ob sa že na i role
ka pi tá lo vé ho trhu a rov no vá ha na tom to trhu.9)

3 .  N a  b í d  ka  a  p o  p t á v  ka  i n  v e s  t i č  n í c h  p r o s  t ř e d  k ů  a  i n  v e s  t i č  -
n í c h  p ř í  l e  ž i  t os  t í

Po dí vej me se blí že, k čemu na tom to trhu do chá zí. V prv ním při blí že ní lze říci,
že na ka pi tá lo vém trhu se smě ňu je sou čas ný pří jem za bu dou cí. Pro ná zor nost bu -
de me v dal ším uvá dět, že se zde smě ňu jí sou čas né pe ní ze (zís ka né v rám ci sou -
čas né ho příj mu) za bu dou cí (tvo ří cí bu dou cí pří jem) – dluž ník si ku pu je od vě ři te le
sou čas né pe ní ze a pla tí je pe ně zi bu dou cí mi. Ce nou bu dou cích pe něz je úrok –
roz díl mezi no mi nál ní hod no tou sou čas ných a bu dou cích pe něz. Sou čas né i bu -
dou cí pe ní ze jsou zvlášt ním pří pa dem stat ku.

Sou čas né pe ní ze lze při tom chá pat jako in ves tič ní pros třed ky. Vě ři tel („pro dá -

2Y’

1Y’

A – některý z bodů, 
který prezentuje jedno 

z možných rozdělení
budoucích příjmů

x

Y’PF

Ob rá zek 2
Alo ka ce bu dou cí ho příj mu

2Y’

1Y’

x

Y’PF

A

45°

E•

Ob rá zek 3
Op ti mál ní alo ka ce bu dou cí ho příj mu

9)  Před po klad exis ten ce ka pi tá lo vé ho trhu je im pli cit ně ob sa žen i ve stan dard ním učeb ni co vém
mo de lu vše obec né eko no mic ké rov no vá hy v pří pa dě hle dá ní efek tiv ní ho roz mís tě ní zdro jů mezi fir my,
aniž by byl ovšem zmi ňo ván (viz např. Sou ku po vá, Ho řej ší, Ma cá ko vá, Sou kup, 1996). V ur či té po do bě
vstu pu je ka pi tá lo vý trh i do pů vod ní ho Wal ra so va mo de lu. Ovšem te pr ve uva žo vá ní pro duk tiv ní ho
cha rak te ru spot ře by ob na žu je hlub ší smysl jeho role.



va jí cí“) na bí zí in ves tič ní pros třed ky a dluž ník („ku pu jí cí“) tyto in ves tič ní pros třed -
ky po ptá vá. To je ovšem jen je den úhel po hle du. Prá vě tak to tiž pla tí, že dluž ník na -
bí zí in ves tič ní pří le ži tost (pro vy uži tí in ves tič ních pros třed ků) a vě ři tel po ptá vá
tuto in ves tič ní pří le ži tost.

Na ka pi tá lo vém trhu tak pro ti sobě (při tom v opač ném gar du) sto jí na bíd ka a
po ptáv ka in ves tič ních pros třed ků, sou čas ně i po ptáv ka a na bíd ka in ves tič ních pří -
le ži tos tí. Vě ři tel na bí zí vlast ní in ves tič ní pros třed ky a dluž ník po ptá vá cizí in ves tič -
ní pros třed ky; vě ři tel po ptá vá cizí in ves tič ní pří le ži tos ti a dluž ník na bí zí vlast ní in -
ves tič ní pří le ži tos ti. Od ha le ní této sy met ric ké si tu a ce je vel mi dů le ži té pro
po cho pe ní role ka pi tá lo vé ho trhu při vy tvá ře ní vše obec né rov no vá hy.

V ob las ti in ves tič ních pří le ži tos tí (a� již vez me me ty, kte rý mi dis po nu je je den
ak tér, nebo ty, kte rý mi dis po nu jí všich ni ak té ři sou čas ně) pla tí zá kon kle sa jí cí ho
vý no su. Míra mez ní ho vý no su z kaž dé in ves tič ní pří le ži tos ti (tj. po měr mezi sou -
čas ný mi a bu dou cí mi pe ně zi, resp. to, v jaké množ ství bu dou cí ho příj mu se změ ní
jed not ka sou čas né ho příj mu) ur ču je, kdy bude vlast ník pří sluš né in ves tič ní pří le -
ži tos ti po ptá vat cizí in ves tič ní pří le ži tost či na opak na bí zet vlast ní in ves tič ní pří le -
ži tost. Po ptá vat cizí in ves tič ní pří le ži tost bude po tud, po kud vý nos z jeho vlast ní
in ves tič ní pří le ži tos ti bude men ší než z cizí in ves tič ní pří le ži tos ti. Na bí zet vlast ní
in ves tič ní pří le ži tost bude po tud, po kud vý nos z této in ves tič ní pří le ži tos ti bude
vyš ší než vý nos z cizí in ves tič ní pří le ži tos ti.

Pod mín ka vy rov ná ní vý no su z ci zích in ves tič ních pří le ži tos tí, kte ré jsou po ptá -
vá ny, a vlast ních in ves tič ních pří le ži tos tí, kte ré jsou na bí ze ny, je dal ší pod mín kou
vše obec né rov no vá hy.

Po hled na roli ka pi tá lo vé ho trhu z po zi ce jed no ho ak té ra, kte rý dis po nu je ur či -
tým sou čas ným příj mem a sou čas ně vlast ní mi in ves tič ní mi pří le ži tost mi, je dů le -
ži tým do plň kem roz ší ře né ho sché ma tu vše obec né rov no vá hy a sou čas ně i vý -
cho dis kem pro řadu dal ších in ter pre ta cí.

Vý cho zí si tu a ce je ta ko vá, že část pros třed ků, kte rý mi dis po nu je, vy uži je ak tér
pro rea li za ci vlast ních in ves tič ních pří le ži tos tí. Sa mo zřej mě, že nej dří ve je po uži je
k za jiš tě ní exis tenč ních pot řeb. Po kud se týká dal ších in ves tič ních pří le ži tos tí,
bude po stup ně pře chá zet od těch, kte ré při ná še jí nej vět ší vý no sy, k těm, je jichž
mez ní vý nos je niž ší a niž ší, do kud ne vy čer pá zá so bu in ves tič ních pros třed ků, kte -
rou dis po nu je. Tak tomu bude v pří pa dě, do kud do hry ne vstou pí ka pi tá lo vý trh.

Jak mi le do hry vstou pí ka pi tá lo vý trh, ob je ví se na bíd ka ci zích in ves tič ních pří -
le ži tos tí. Vý nos z vy uži tí ci zích in ves tič ních pří le ži tos tí má po do bu úro ku. Pro to že
jed na je di ná do mác nost množ stvím na bí ze ných či po ptá va ných ci zích in ves tič -
ních pros třed ků ne ov liv ní úro ko vou saz bu (pe ní ze, kte ré na ka pi tá lo vý trh uklá dá
nebo kte ré si na něm půj ču je jsou jen kap kou v moři), mů že me ji po va žo vat za kon -
stant ní. Ve vzta hu mezi prů bě hem křiv ky vlast ních in ves tič ních pří le ži tos tí, hra ni cí 
sou čas né ho příj mu a výší úro ko vé saz by mo hou vznik nout dvě od liš né si tu a ce,
kte ré lze uká zat pros třed nic tvím sché mat na ob ráz cích 4 a 5. 

Ješ tě před tím je nut né upo zor nit na je den dů le ži tý mo ment. V ná sle du jí cích
sché ma tech bude křiv ka mez ní ho vý no su z vlast ních in ves tič ních pří le ži tos tí a
hra ni ce sou čas né ho příj mu kon stant ní; tím, co se bude mě nit, je výše úro ko vé
saz by. V rea li tě je však vý znam ná od liš nost jed not li vých ak té rů, po kud se týká in -
ves tič ních pří le ži tos tí, kte rý mi dis po nu jí (křiv ky mez ní ho vý no su z vlast ních in ves -
tič ních pří le ži tos tí), a po kud se týká hra ni ce je jich sou čas né ho příj mu. To roz ho du -
je o tom, zda bu dou hrát roli vě ři te le či dluž ní ka. To, že pro měn nou ve li či nou je v
pre zen to va ných sché ma tech úrok, je dáno v této fázi vý kla du tech nic ký mi dů vo dy 
(je snaz ší si před sta vit po sun úro ku). „Rea lis tič těj ší“ in ter pre ta ce bude vy lo že na
poz ději. 
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Ob rá zek 4
Po ptáv ka po in ves tič ních pří le ži tos tech a in ves tič ních pros třed cích

V prv ním pří pa dě (úro ko vá saz ba = i1) je prů se čík (bod E1) kle sa jí cí křiv ky mez -
ní ho vý no su z rea li za ce in ves tič ních pří le ži tos tí s kon stant ní křiv kou úro ko vé saz -
by před hra ni cí sou čas né ho příj mu do mác nos ti (a tu díž i pros třed ků, kte rý mi dis -
po nu je). To zna me ná, že poskytne-li své in ves tič ní pros třed ky k rea li za ci ci zích
in ves tič ních pří le ži tos tí, do sáh ne vyš ší ho bu dou cí ho příj mu než po kud by rea li zo -
va la vlast ní in ves tič ní pří le ži tos ti. Spot ře bu je (z hle di ska teo rie pro duk tiv ní spo -
tře by jde o vy uži tí vlast ních in ves tič ních pří le ži tos tí) tedy jen část dis po ni bil ních
pros třed ků, zby lá část se stá vá úspo ra mi (pře ne chá vá je k rea li za ci ci zích in ves tič -
ních pří le ži tos tí). Křiv ku mez ní ho vý no su z rea li za ce svých vlast ních in ves tič ních
pří le ži tos tí při tom mů že me in ter pre to vat jako křiv ku po ptáv ky po ci zích in ves tič -
ních pří le ži tos tech.

Ve dru hém pří pa dě (úro ko vá saz ba = i2) je prů se čík (bod E2) kle sa jí cí křiv ky
mez ní ho vý no su z rea li za ce vlast ních in ves tič ních pří le ži tos tí s kon stant ní křiv kou
úro ko vé saz by za hra ni cí sou čas né ho příj mu do mác nos ti (a tu díž i pros třed ků, kte -
rý mi dis po nu je). To zna me ná, že vypůjčí-li si cizí in ves tič ní pros třed ky k rea li za ci
vlast ních in ves tič ních pří le ži tos tí, do sáh ne vyš ší ho bu dou cí ho příj mu. Spot ře bu -
je (z hle di ska teo rie pro duk tiv ní spot ře by jde o vy uži tí vlast ních in ves tič ních pří le -
ži tos tí) tedy více pros třed ků než kte rý mi dis po nu je.

Křiv ka mez ní ho vý no su z vlast ních in ves tič ních pří le ži tos tí je až do je jí ho prů -
se čí ku s hra ni cí sou čas né ho příj mu to tož ná s křiv kou po ptáv ky po ci zích in ves tič -
ních pří le ži tos tech, za tím to prů se čí kem se pak stá vá křiv kou po ptáv ky po ci zích
in ves tič ních pros třed cích, po kud je nad úrov ní úro ku.

Z to ho to hle di ska mů že me na úspo ry na hlí žet rov něž jako na „dob ro vol né při -
zná ní“ toho, že do mác nost vy čer pa la vlast ní dos ta teč ně vý nos né in ves tič ní pří le -
ži tos ti a že ně kdo dru hý pro zby lou část in ves tič ních pros třed ků, kte ré má, dis po -
nu je vý nos něj ší mi in ves tič ní mi pří le ži tost mi.

Ke sché ma tu po pi su jí cí mu roli úro ku exis tu je sy met ric ké sché ma, ve kte rém
se na da nou si tu a ci bu de me dí vat z hle di ska toho, kte ré vlast ní in ves tič ní pří le ži -
tos ti je do mác nost ochot na obě to vat, po kud bude mít bu dou cí pří jem z rea li za ce
ci zích in ves tič ních pří le ži tos tí. Obě to va né vlast ní in ves tič ní pří le ži tos ti jsou tak
pro ni mez ní mi ná kla dy (obě to va né pří le ži tos ti) a (sy met ric ká) křiv ka po pi su jí cí její 
vlast ní in ves tič ní pří le ži tos ti od po ví dá křiv ce na bíd ky je jích in ves tič ních pros třed -
ků.
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příjmu

1. případ: i1

2. případ: i2

E1

E2
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Ob rá zek 5
Na bíd ka in ves tič ních pří le ži tos tí a in ves tič ních pros třed ků

Křiv ka mez ní ho vý no su z vlast ních in ves tič ních pří le ži tos tí je až do je jí ho prů -
se čí ku se sou řad ni cí bu dou cí ho příj mu to tož ná s křiv kou na bíd ky vlast ních in ves -
tič ních pří le ži tos tí, za tím to prů se čí kem se pak stá vá křiv kou na bíd ky vlast ních in -
ves tič ních pros třed ků, po kud je pod úrov ní úro ku.

Vra� me se nyní k tomu, co zpra vid la v rea li tě roz ho du je o tom, zda ten či onen
ak tér bude v po zi ci dluž ní ka či vě ři te le, tj. k roli dis po zi ce in ves tič ní mi pří le ži tost mi 
a roli hra ni ce sou čas né ho příj mu.

Ob rá zek 6
Role dis po zi ce in ves tič ní mi pří le ži tost mi

Na ob ráz ku 6 je Y sou čas ný pří jem, ¢Y  je bu dou cí pří jem, D křiv ka mez ní ho vý -
no su z vlast ních in ves tič ních pří le ži tos tí (po ptáv ky po ci zích in ves tič ních pří le ži -
tos tech, resp. po ci zích in ves tič ních pros třed cích), svis lé teč ko va né li nie před sta -
vu jí (v po řa dí zle va do pra va) exis tenč ní pás mo a hra ni ci sou čas né ho příj mu.

Roz dí ly v dis po zi ci vlast ní mi in ves tič ní mi pří le ži tost mi mo hou být dány např.
do sa že nou úrov ní vzdě lá ní. Per spek tiv ně jde o je den z nej vý znam něj ších fak to rů.
Z toho je mj. zřej má sou vis lost mezi vzdě lá ním a ka pi tá lo vým tr hem, resp. vý znam 
vý vo je ka pi tá lo vé ho trhu pro ra di kál ní růst vý zna mu vzdě lá ní. Dále mo hou být
dány fází ži vot ní ho cyk lu. Mla dý člo věk si pot ře bu je za jis tit vzdě lá ní, byd le ní apod. 
Z toho je mj. zřej má role ka pi tá lo vé ho trhu při fi nan co vá ní ži vot ní ho cyk lu.
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Ob rá zek 7
Role dis po zi ce in ves tič ní mi pros třed ky

V pří pa dě dis po zi cí stej ný mi in ves tič ní mi pří le ži tost mi se vě ři te lem stá vá ten,
kdo má vyš ší sou čas ný pří jem. Z toho je mj. zřej má klí čo vá role vý vo je ka pi tá lo vé -
ho trhu při eli mi no vá ní ten den ce k „bo hat nu tí bo ha tých a chud nu tí chu dých“. 

Po dí vej me se nyní na to, z čeho se sklá dá pří jem kaž dé ho z ak té rů, resp. pří jem
vě ři te le i dluž ní ka.

Ob rá zek 8
Pří jem z rea li za ce in ves tič ních pří le ži tos tí a z vy uži tí in ves tič ních pros třed ků

Plo cha A (vy jad řu jí cí ve li kost příj mu z vlast ních in ves tič ních pros třed ků) je v
obou pří pa dech ur če na ve li kos tí sou čas né ho příj mu pří sluš né ho ak té ra. Kaž dá
jed not ka vy na lo že né ho příj mu při ná ší prů měr né zhod no ce ní. Plo cha B (vy jad řu jí -
cí ve li kost příj mu z vy uži tí vlast ních in ves tič ních pří le ži tos tí) u kaž dé ho z ak té rů je
dána vý nos nos tí in ves tič ních pří le ži tos tí, kte rý mi dis po nu je, a je pře byt kem nad
prů měr ným zhod no ce ním.

Za tím co plo cha A zá vi sí na ve li kos ti sou čas né ho příj mu (a tedy z čás ti i na ma -
jet ku), pak plo cha B na příj mu (a tu díž na ma jet ku) ne zá vi sí. Pro to že v dal ším aktu
se pří jem ses tá vá z obou ploch, v pří pa dě fun go vá ní ka pi tá lo vé ho trhu role vli vu
pů vod ní ho roz dě le ní ma jet ku na bu dou cí pří jem kle sá.

4 .  Ces  ta  k  ře  še  n í  roz  po  ru  mez i  rov  nos  t í  a  e fek  t i v  nos  t í

Z výše uve de né ho je zřej má vel mi vý znam ná role dis po zi ce in ves tič ní mi pří le -
ži tost mi. Sys tém, ve kte rém by dos ta teč ně fun go val ka pi tá lo vý trh v ob las ti vy uží -
vá ní in ves tič ních pří le ži tos ti, by „kon ver go val“ (a ni ko li „di ver go val“, jak se ně kte -
ří do mní va jí!), po kud se týká ma jet ko vé di fe ren cia ce. Ji ný mi slo vy, vliv ma jet ko vé
vý ho dy na bu dou cí příj my se v sys té mu, kde ne pů so bí jiné fak to ry, sni žu je. Tím
spí še je na mís tě otáz ka, kte rá byla zmí ně na již dří ve, proč v re ál ném eko no mic -
kém svě tě ne po zo ru je me pře vlád nu tí ten den cí k pro duk tiv ní spot ře bě.

Roz ší ře ný kon cept vše obec né eko no mic ké rov no vá hy ne po pi su je ně ja ký „ide -
ál ní stav“ eko no mi ky. Uka zu je na vnitř ní ten den ce vý vo je sys té mu smě rem k rov -
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no vá ze (op ti mu), kte ré pod ně cu jí ur či té ino va ce. Role ino va cí je při tom dvo jí –
uvá dě jí do rov no vá hy to, co bylo v ne rov no vá ze, sou čas ně však vná še jí do sys té -
mu dal ší prv ky ne rov no vá hy a pod ně cu jí vznik dal ších ino va cí. Ten to kon cept je
plně slu či tel ný se schum pe te rov ským po hle dem na eko no mic ký sys tém, ve kte -
rém hra jí ino va ce klí čo vou roli.

Exis ten ce mo no po lů a ne do ko na lé kon ku ren ce v rám ci re ál né ho eko no mic ké -
ho sys té mu bývá po va žo vá na ze jed nu z pří čin, proč je ja ký ko li mo del eko no mic ké 
rov no vá hy za lo že ný na rov nos ti mez ních ve li čin (vstu pů a vý stu pů) „pří liš vzdá -
len“ od rea li ty. Tak je tomu jen po tud, po kud na eko no mic ký sys tém na hlí ží me priz -
ma tem jed no akto vé ho mo de lu. In ter pre ta ce roz ší ře né ho kon cep tu vše obec né
rov no vá hy umož ňu je uká zat mo no pol jako pr vek ne rov no vá hy, kte rý vy sí lá ce no -
vé sig ná ly pod ně cu jí cí ak té ry k „úto ku na mo no pol“, tj. ke ge ne ro vá ní a rea li za ci
ino va cí, kte ré mo no pol ní po zi ci oslab u jí či eli mi nu jí.

Běž ně bývá za „ne pa re tov ský ele ment“, kte rým je kon cept vše obec né rov no -
vá hy nut né do pl nit, po va žo vá no so ciál ně orien to va né pře roz dě lo vá ní (fe no mén
„já no ší kov ské ho typu“). Roz ší ře ný kon cept vše obec né eko no mic ké rov no vá hy
umož ňu je od ha lit jiný, mno hem vý znam něj ší a v rea li tě se čas to vys ky tu jí cí „ne pa -
re tov ský ele ment“ (fe no mén „an ti já no ší kov ské ho typu“). Tím je pře mě na ma jet -
ko vé vý ho dy ve vý sa du (pri vi le gi um) for mou in ves to vá ní do spo le čen ské po zi ce.
Jak k tomu do chá zí? Před stav me si, že v eko no mi ce exis tu je (po my sl né) od vět ví
na bý vá ní a uplat ně ní schop nos tí. V rám ci to ho to od vět ví ak té ři zís ká va jí schop -
nost dis po no vat vlast ní mi in ves tič ní mi pří le ži tost mi a zís ká va jí cizí in ves tič ní
pros třed ky k vy uži tí vlast ních in ves tič ních pří le ži tos tí. In ves ti ce mi do spo le čen ské 
po zi ce jed ně mi ak té ry do chá zí k tomu, že se vstup do to ho to od vět ví ome zu je ji ný -
mi ak té rům, kte ří pro in ves to vá ní do spo le čen ské po zi ce ne ma jí pros třed ky.

Fe no mé nem in ves to vá ní do spo le čen ské po zi ce (for mou pres tiž ní spot ře by,
kte rá seg re gu je spo leč nos ti z hle di ska toků in for ma cí a spo le čen ských kon tak tů,
for mou ku po vá ní pos luš nos ti a pre fe ro vá ní pos luš nos ti před efek tiv nos tí) do chá -
zí k ome zo vá ní kon ku ren ce v od vět ví na bý vá ní a uplat ně ní schop nos tí. Re ál ný
spo le čen ský sys tém je in ves to vá ním do spo le čen ské po zi ce pod stat ným způ so -
bem kon ta mi no ván. Je to jed na z hlav ní pří čin, proč se celý re ál ný eko no mic ký
sys tém ne cho vá dos ta teč ně „pa re tov sky“.10) Tím čás teč ně od po ví dá me na otáz -
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10) T. Veb len (1999) si za slou ží uzná ní za to, že ve své prá ci po jme no val ur či té spo le čen ské jevy a
pus til se do je jich ana lý zy. Otáz kou je, na ko lik po stihl je jich eko no mic kou pod sta tu a zda jeho ana lý za
není za vá dě jí cí. „De mon stra tiv ní spot ře ba“, „oká za lá spot ře ba“ či „pres tiž ní spot ře ba“ není ni čím ji -
ným než pro je vem in ves to vá ní do spo le čen ské po zi ce, její do sa že ní je pak in ves ti cí do spo le čen ské po -
zi ce, kte rá má umož nit bu dou cí pří jem. Tj. „de mon stra tiv ní spot ře ba“ není „spot ře bou pro spot ře bu“,
není sa mo úče lem, ale jed nou ze slo žek ma jet ko vé ho por tfo lia, od níž se oče ká vá bu dou cí pří jem. 

J. Řez ník mě v při po mín kách k pra cov ní ver zi to ho to člán ku upo zor nil na řadu pa sá ží ve Veb le no vě
prá ci, kte ré, pod le něj, lze in ter pre to vat jako in ves ti ce do spo le čen ské po zi ce s cí lem do sáh nout zvý še -
ní bu dou cí ho příj mu. Např.: „s kul tur ním po kro kem se ma je tek stá vá stá le více tro fe jí svěd čí cí o úspěš -
ném vý sled ku v ma jet ko vé hře ode hrá va jí cí se mezi čle ny sku pi ny ... pří le ži tost zís kat si vy zna me ná ní“
(Veb len, 1999, s. 28)... „tou ha vy nik nout bo hat stvím a úrov ní ma jet ku a tím do sí ci úcty a vzbu dit zá vist
svých bliž ních“ (s. 31)... „oká za lá spot ře ba dra hých stat ků je pro za hál či vé ho gen tle ma na ces tou k zís -
ká ní ucty hod nos ti“ (s. 63). Pod le mého ná zo ru se sice mož ná Veb len při blí žil eko no mic ké in ter pre ta ci
fe no mé nu „oká za lé spot ře by“, ale roz hod ně ne lze jeho po je tí po va žo vat za do ta že né. 

Ži vo ta schop nost a dra vost po zič ní ho in ves to vá ní je dána zej mé na tím, že vede ke vnu ce né kon ku -
ren ci. K tomu dále při spí vá sku teč nost, že po zič ní in ves to vá ní vy uží vá ne do ko na los tí vý vo je lid ských
pre fe ren cí (pro žit ko vé ho me cha nis mu), je za lo že no na „spo je ní pří jem né ho s uži teč ným“ (přes ně ji v
eko no mic kém smys lu – vý hod ným), vy tvá ří sku pi no vou psy cho lo gii včet ně sil ných kon ven cí a des tru -
u je před po kla dy fun go vá ní ka pi tá lo vé ho trhu v ob las ti in ves to vá ní do lid ských schop nos tí. Ne pří mo
pak vy vo lá vá pot ře bu so ciál ně orien to va né ho pře roz dě lo vá ní a de ter mi nu je v ob las ti spo le čen ské ho
vě do mí před po kla dy pro ta ko vý vý sle dek ve řej né vol by, kte rý vede k ten den cím roz ši řo vat so ciál ně
orien to va né pře roz dě lo vá ní. Tím roz ši řu je i ob last, ve kte ré lze pros třed nic tvím po zič ní ho in ves to vá ní
do sa ho vat vý ho dy.
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ku, proč se orien ta ce na pro duk tiv ní cha rak ter spot ře by a vy uží vá ní in ves to vá ní
do lid ské ho ka pi tá lu pro sa zu je jen vel mi po ma lu a ob tíž ně.

In ves to vá ní do spo le čen ské po zi ce a ne do ko na los ti ka pi tá lo vé ho trhu v ob las ti 
in ves to vá ní do lid ské ho ka pi tá lu jsou spo ji té ná do by: na ko lik je ne roz vi nu tý ka pi -
tá lo vý trh, na to lik vznikají mož nos ti i pod ně ty pro in ves to vá ní do spo le čen ské po -
zi ce, na ko lik jsou od stra ně ny ne do ko na los ti ka pi tá lo vé ho trhu, na to lik je in ves to -
vá ní do spo le čen ské po zi ce „vy tla čo vá no“ z eko no mic ké ho sys té mu.

*
Když v roce 1909 sta nul vy ná lez ce ba ke li tu – prv ní ši ro ce vy uží va né umě lé

hmo ty – L. Bac ke land před pa tent ní ko mi sí, pro hlá sil prý hrdě „znám nej mé ně tři
způ so by, jak svůj vy ná lez vy užít“; bě hem vel mi krát ké doby se na šly ti sí ce ap li ka -
cí. Lze před po klá dat, že i roz ší ře ný kon cept vše obec né rov no vá hy naj de čet né ap -
li ka ce jako teo re tic ké „za stře še ní“ ře še ní prob le ma ti ky zdo ko na lo vá ní ka pi tá lo vé -
ho trhu v ob las ti in ves to vá ní do lid ské ho ka pi tá lu, při ře še ní otá zek pře cho du k
no vé mu typu růs tu a nové eko no mi ce, v níž se do mi nant ním eko no mic kým sek to -
rem stá vá sek tor na bý vá ní a uplat ně ní schop nos tí, při iden ti fi ko vá ní vzá jem né ho
ovliv ňo vá ní ten den ce spo je né s in ves to vá ním do lid ských schop nos tí a ten den ce
spo je né s in ves to vá ním do spo le čen ské po zi ce, při hle dá ní efek tiv něj ších způ so -
bů od stra ňo vá ní eko no mic kých a so ciál ních ne rov nos tí než je so ciál ně orien to va -
né pře roz dě lo vá ní (kte ré je v ob las ti ome zo vá ní pří čin i dů sled ků in ves to vá ní do
spo le čen ské po zi ce ne účin né).
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Ab stract:
The con cept of uti li ty is in ter pre ted (in M. Friedman's in ten ti ons) as the pre sent va lue of
fu tu re in co me from in ves tments in hu man ca pi tal oc cur ring in the fra me work of per so -
nal con sum pti on. In this sen se con sum pti on is re gar ded as a pro duc ti ve phe no me non.
On this ba sis the con cept of ge ne ral eco no mic equ i lib ri um can be clas si fi ed. On the one
hand, in ste ad of the dis pu tab le the o ry of so ci al wel fa re the role of ca pi tal mar ket in pa -
ral lel cre a ting equ i lib ri um bet we en supp ly and de mand of in ves tments op por tu ni ti es,
on the ot her hand, de mand and supp ly of in ves tment funds is ap pli ed. The pro po sed
con cept is ap pli cab le to ex pla in cur rent chan ges con nec ted with the tran si ti on to know -
led ge ba sed so ci e ty.

Ke y words: ge ne ral eco no mic equ i lib ri um, know led ge ba sed so ci e ty, hu man ca pi tal,
pro duc ti ve con sum pti on, uti li ty, cur rent va lue of fu tu re in co me, in ves tment op por tu ni -
ti es
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