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Rozdzial 13

RYNEK NIEOZYWIONYCH CZYNNIKOW
PRODUKCJI

Obok pracy ludzkiej istnieja nieozywione czynniki produkcji, takie jak zie-
mia i kapitat.

Ziemia to czynnik produkcji, ktéry nie jest wytwarzany przez ludzi, lecz da-
ny przez naturg. Obejmuje ona powierzchnig oraz to wszystko, co w naturze jest
uzyteczne w procesie wytwarzania (bogactwa naturalne, kopaliny, rosliny etc.).

Przez kapital rozumiemy zasob $rodkow produkcji stosowanych do wytwa-
rzania innych dobr, czyli kapital rzeczowy (fizyczny), np. budynki, maszyny,
pojazdy. Zasoby kapitalu rzeczowego i ziemi tworza realny majatek kraju.

Miano kapitalu otrzymuja réwniez wszelkie fundusze pieniezne, przezna-
czone na cele produkcyjne oraz papiery wartoéciowe. Fundusze te nazywamy
kapitalem finansowym.

Nalezy odrézni¢ zasoby ad strumieni oraz ceny zasobéw od dochodéw, kto-
re przynosi ich zuzycie.

Zasobem kapitalu nazywamy wielkos¢ kapitatu istniejacego w danym mo-
mencie. Rozpatrujac jednak naktady kapitalu jako czynnika produkcji, mamy do
czynienia ze strumieniem uslug $wiadczonych przez dany zasob kapitalu
w okre$lonym czasie. Analogicznie mozemy méwicé o cenie zasobOw oraz wy-
nagrodzeniu za ushugi §wiadczone przez kapitat i ziemieg.

13.1. Popyt i podaz na rynkach ziemi i kapitalu

Popyt na zasoby kapitatowe i ziemie mozna analizowa¢ w podobny sposob
jak popyt na prace.

Przedsigbiorstwu optaca si¢ angazowaé kapital (ziemi¢) do mo-
mentu zréwnania si¢ wartosci produktu krancowego kolejnej jed-
nostki czynnika produkeji z jego ceng.
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Zrownanie to wyznacza wielko$¢ popytu przedsigbiorstwa na dany czynnik
prodhkcji i jest réwnoczesnie warunkiem maksymalizacji zysku przedsigbior-
stwa’ .

Krzywa popytu firmy na ziemig (kapital), jak rowniez krzywa popytu ryn-
kowego (ktéra jest suma popytéw poszczegdlnych firm) nachylona jest w dét, co
obrazuje rys. 13.1. Przy cenie P, popyt na dany czynnik produkcji wynosi Q;.
Natomiast gdy cena danego czynnika spadnie z poziomu P, do P, jednoczesnie
zmniejszy si¢ warto$¢ produktu krancowego danej firmy i zwigkszy ona swoj
popyt na ten czynnik produkcji z O; do O,. Zmiany cen czynnikéw produkeji
powoduja wigc przesuwanie si¢ wzdluz krzywej popytu (rys. 13.1a). Z kolei
wzrost popytu na dany zaséb czynnika produkcji spowoduje wzrost podazy pro-
duktu finalnego wytwarzanego przez firme (firmy) i spadek ceny produktu. Po-
niewaz warto$¢ produktu kraicowego ustalana jest przez pomnozenie produktu
kranicowego przez ceng produktu, spadek ceny produktu przesunie krzywa po-
pytu w prawo (D;), wzrost za$ ceny produktu — w lewo (D), w stosunku do wyj-
$ciowej krzywej popytu (D;) — rys. 13.15. Podobne reperkusje wywota zmiana
techniki i technologii, ktéra bedzie uzalezniona od cen czynnikéw produkcji
(zwlaszcza pracy i kapitatu). Spowoduje ona przesuwanie si¢ krzywych popytu
na dany czynnik produkcji w lewo (spadek) lub w prawo (wzrost popytu).
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Rys. 13.1. Krzywe popytu na czynniki produkcji

Nawiazujac do powyzszej analizy, popyt na czynniki produkcji nazywamy
popytem pochodnym (wtérnym) w stosunku do popytu na produkty wytwarza-

“ Zasada ta jest tozsama z zasada optymalnych decyzji produkcyjnych firmy, oméwionych
w rozdziale 9.
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ne przez firme (firmy). Ten ostatni za$ zalezy od poziomu cen produktéw firmy
(firm).

Jesli chodzi o podaz nieozywionych czynnikéw wytwdrczych jest ona zroz-
nicowana w zaleznosci od stopnia ich dostepnosci i mozliwosci dostosowania do
zglaszanego przez rynek zapotrzebowania. Gtéwna réznica miedzy np. rynkiem
kapitatu a rynkiem pracy polega na tym, ze zaréwno dla przedsigbiorstwa, jak
1 danej gatezi produkcji, kapitat w krétkim okresie jest mniej elastyczny niz na-
kiady pracy. Nakiady pracy mozna zwigkszy¢ lub zmniejszyé doéé szybko,
natomiast zainstalowanie dodatkowych maszyn lub powiekszanie innych ele-
mentow kapitatu rzeczowego wymaga dluzszego czasu. W dhugim okresie
zwigkszenie lub zmniejszenie kapitalu nie nastrecza trudnosci. Tak wiec ela-
stycznos¢ podazy kapitalu wzrasta w dtugim okresie.

Inaczej jest w przypadku ziemi. Jej ogdlna podaz okre$lona jest przez wa-
runki naturalne i nie moze by¢ zwiekszona ani w krétkim, ani w dtugim okresie.
Podaz ziemi nie reaguje na ceng, czyli jest catkowicie nieelastyczna. Wzajemne
relacje migdzy popytem i podaza czynnikéw produkcji przy podazy catkowicie
nieelastycznej i podazy elastycznej przedstawione sa na rysunku 13.2a 1 b.
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Rys. 13.2. Réwnowaga na rynkach nieozywionych czynnikéw produkcji:
a — przy podazy catkowicie nieelastycznej, b — przy podazy elastycznej

Na rynku czynnikéw produkcji o podazy sztywnej (calkowicie nieelastycz-
nej) zmienia si¢ wylacznie cena, ktéra zalezy od popytu rynkowego. Réwnowa-
ga rynkowa dla takich rynkéw powstaje w punkcie przeciecia sie krzywych po-
pytu (D, D,) z krzywa podazy (S) — rys. 13.2a. Z kolei na rynku o podazy
elastycznej réwnowaga rynkowa nastgpuje w wyniku zmian zaréwno po stronie
ceny, jak i podazy zasobow (rys. 13.25).
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13.2. Formy dochodéw z nieozywionych czynnikéw produkcji

Oczywiste jest, ze ushugi czynnikdéw produkcji musza by¢ w odpowiedni
sposéb wynagradzane. W poprzednim rozdziale oméwilismy place jako wyna-
grodzenie za podstawowy czynnik produkcji, jakim jest praca. Obecnie zajmie-
my si¢ formami dochodéw, ktére przynosza pozostate czynniki produkcji, a wiec
ziemia i kapitat,

13.2.1. Renta ekonomiczna

W potocznym uzyciu stowo ,renta” oznacza platnos¢ za uzywanie cudzej
wlasnosci (czynsz dzierzawny, oplata za wynajem lokali, maszyn, samocho-

dow).

Dla ekonomisty renta, a $cislej renta ekonomiczna, to kazda pfat-
nos¢ uzyskana za uzycie zasobu czynnika produkcyjnego, ktéra prze-
kracza jego koszt alternatywny.

® —al

13.2.1.1. Czysta renta ekonomiczna

Jezeli dany czynnik produkcji ma tylko jedno zastosowanie, ma zerowy
koszt alternatywny. Przychody pienigzne, ktore uzyskiwane sa z jego uzycia,
beda stanowily czysty zysk, czyli czysta rentg ekonomiczng. Teoretycznie, za-
soby, ktore uzyskuja czysta rentg ekonomiczng, nie moga byé¢ uzyte w jakim-
kolwiek innym zastosowaniu. Podaz tego typu czynnikéw jest stala (sztywna)
i krzywe podazy sa pionowe (catkowicie nieelastyczne) — rys. 13.3. Przykiadem
tego rodzaju zasobu moze by¢ parcela budowlana w §rédmiesciu Krakowa lub
jakas$ wyjatkowa dziatka pod uprawe. Zatézmy, Ze posiadamy bardzo szczegdlny
kawalek ziemi, ktéry ma tylko jedno zastosowanie, np. mozna na nim uprawia¢
tylko winogrona. Cena uzytkowania tej ziemi (P;) pomnozona przez wielkos¢ jej
obszaru () stanowi czysta rente ekonomiczna. Obrazuje ja pole prostokata
0P,E,0;. Gdyby popyt na t¢ ziemig byt wyzszy — D, zamiast D, cena jej uzyt-
kowania (najmu, dzierzawy) wzrostaby z P; do P,. Wielko$¢ podazy tej ziemi
pozostaje bez zmian, ale platno$¢ za jej wykorzystanie (czysta renta ekonomicz-
na) wzrostaby w tej sytuacji i objelaby pole 0P,£,0Q;.
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Rys. 13.3. Czysta renta ekonomiczna

Czysta renta ekonomiczna jest wydatkiem, jaki musi ponie$¢ dzierzawca
dziatki ziemi z tytulu jej najmu, i dochodem dla jej whasciciela. Gdyby dziatka
ziemi zostala sprzedana dzierzawcy, wowczas on przejatby prawo do renty.

Z podobng sytuacja — jak opisana powyzej — mamy do czynienia w przypad-
ku czynnikéw produkeji, ktére sa niemozliwe do powielenia, np. wybitne talen-
ty. Mozna powigksza¢ obszary uprawne ziemi, intensyfikowaé zbiory réznymi
metodami, ale nie mozemy stworzy¢ takich geniuszy jak Penderecki, Pavarotti
czy Newton.

Ze wzgledu na specyficzne whasciwosci tego rodzaju talentéw, wynagrodze-
nie za nie musi by¢ znacznie wyzsze anizeli normalna placa, a wige za niepowta-
rzalno$¢ talentéw otrzymujg wynagrodzenie nadzwyczajne, czyli czysta rente
ekonomiczng (rys. 13.4).
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Rys. 13.4. Renta ekonomiczna za ustugi wybitnych talentow
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Wiasciciel zasobu (talentu) nie zaoferuje zadnej ushugi, jesli osiagane wyna-
grodzenie bedzie mniejsze od okreslonego wynagrodzenia minimalnego (WM).
Otrzymywanie tego rodzaju renty ekonomicznej zwiazane jest nie tylko z nie-
powtarzalnymi wiasciwo$ciami danego zasobu, zalezy réwniez od rozmiar6w
popytu na niego. Im wyzszy popyt na ushigi danego zasobu, tym wigksza renta
ekonomiczna. Jednak nawet bardzo wysoka renta nie zwigkszy podazy takiego
zasobu, réwniez catkowity jej brak nie spowoduje zaniku jego podazy.

13.2.1.2. Powszechna renta ekonomiczna

Zastanéwmy si¢ teraz, jak przedstawia si¢ problem renty ekonomiczne;j
w sytuacji, gdy mamy do czynienia z zastosowaniem czynnikéw produkeji, kté-
rych koszt alternatywny nie jest réwny zeru.

Jesli zasob czynnika produkcji ma wigcej niz jedno zastosowanie i w reali-
zowanym zastosowaniu przynosi wlascicielowi wyzszy dochod niz w innych
zastosowaniach, to réznica miedzy tym dochodem a nastgpnym, co do wysoko-
$ci, stanowi tzw. powszechna rente ekonomiczng (zwana tez quasi-renta).

Powszechna renta ekonomiczna jest to roznica miedzy ceng zaso-
bu i jego kosztem alternatywnym, gdy koszt alternatywny nie jest rowny '
Zeru. L

W tym przypadku krzywa podazy danego czynnika produkcji, odzwiercie-
dlajaca réznice kosztéw alternatywnych roznych jednostek danego zasobu, nie
Jest pionowa, jak to bylo przy czystej rencie ekonomiczne;j, lecz skierowana jest
w gore (podaz elastyczna) — zob. rys. 13.2b. Tak wigc, kazdy przychdd, ktdry
dany czynnik produkcji uzyskuje ponad jego koszt alternatywny, moze byc
uznany za rent¢ powszechna. Np. rozni pracownicy sa niejednakowo produk-
tywni w réznych rodzajach zatrudnienia, a ponadto zréznicowanie kosztu alter-
natywnego, a zatem i poziom renty ekonomicznej, moze wynika¢ z poziomu ich
kwalifikacji.

Generalnie mozemy powiedzieé, ze renty odnoszace si¢ do ustug czynnikéw,
ktérych podaz reaguje w dlugim okresie na zmiany cen ustug, nazywamy quasi-
-rentami.

13.2.1.3. Typowe rodzaje renty ekonomicznej

WSsrod najbardziej znanych rodzajow renty ekonomicznej na uwage zastu-
guja: renta gruntowa, renta gornicza i renta budowlana.

Renta gruntowa jest szczegdlnym rodzajem renty ekonomicznej. Jest ona
placona wiascicielowi za wydzierzawienie ziemi. Poziom tej renty uzalezniony
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bedzie od réznic w jakosci gleby oraz od lokalizacji gruntu. Im lepsza ziemia,
bardziej zyzna i korzystniej potozona w stosunku do rynkéw zbytu, tym renta
gruntowa bedzie wyzsza.

Innymi slowy — renta gruntowa jest réznicg miedzy zyskiem
netto”” z uprawy ziemi lepszej jakosci i korzystniej zlokalizowanej '
a zyskiem netto z uprawy ziemi gorszej jakosci i bardziej oddalonej od &
rynkéw zbytu.

Cena sprzedazy ziemi bedzie odzwierciedlaé, obliczona na podstawie aktu-
alnej stopy procentowej, przyszla rent¢ ekonomiczna. Wzrost popytu na uzyt-
kowanie ziemi powoduje wzrost jej ceny sprzedazy. Wiadciciel ziemi, sprzeda-
jac ja, pozbywa sie jednoczesnie dochodu, ktéry ona przynosi w postaci renty
gruntowej. Zazada wigc od nabywcey takiej sumy, ktéra umieszczona w banku
przyniostaby mu co najmniej taki sam dochéd w postaci procentu. Rozumowa-
nie nabywcy bedzie identyczne.

Tak wigc cena ziemi jest to skapitalizowana renta na podstawie obowig-
zujacej bankowej stopy procentowej.

renta ekonomiczna

Cena ziemi = x 100
stopa procentowa

Renta w gérnictwie. Renta w przemysle wydobywczym powstaje tak samo
jak renta gruntowa w rolnictwie. Zasoby naturalne réznia si¢ miedzy soba;

— ilocia i rodzajem z16z,

— glebokoscia poktadow,

— odlegloscig od rynkéw zbytu.

Zysk dodatkowy, jaki otrzymujg ci wlasciciele, ktérzy maja bogate zasoby,
tatwiej dostepne, potozone blizej rynkéw zbytu, stanowi rente gérnicza. Np. na
skutek duzego popytu na rope naftowa eksploatowane sa réwniez ztoza trudno
dostepne, o wysokich kosztach odwiertu. Wobec tego, ze cena rynkowa jest jed-
nolita, whasciciele zt6z fatwo dostepnych, o niskich kosztach wydobycia uzy-
skujacdr;entq gbrnicza (nadwyzke dochodu ponad dochéd uzyskiwany przez in-
nych)™.

# Zysk netto jest to réznica miedzy przychodem i kosztem.

6 Nalezy tutaj wspomnie¢ o problemie tzw. ,narzucania” renty ekonomicznej (ang. rent-seek-
ing). Wiadomo, e firmy monopolistyczne moga by¢ chronione przed konkurencja za pomoca
protekcyjnego ustawodawstwa i taryf celnych. Stanowi to podstawe uzyskiwania przez firmy zy-
skéw bedacych forma renty ekonomicznej. Powoduje to, ze firmy, w pogoni za dodatkowym zy-
skiem, przeznaczajq wicle srodkéw na tworzenie grup nacisku politycznego (ang. lobbies), szuka-
jac protekcji rzadowych.
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Renta w budownictwie jest bardzo powszechna forma renty ekonomiczne;j.
Otrzymuja ja:

— wiasciciele placow budowlanych wydzierzawianych (wynajmowanych)
pod budowe domow mieszkalnych, obiektow przemystowych, handlowych i ushu-
gowych,

— wiasciciele wynajmowanych pomieszczen na cele przemystowe, handlo-
we, ustugowe lub mieszkalne.

Zréznicowanie czynszu dzierzawnego (renty) uzaleznione jest od kategorii
miasta, polozenia obiektu, czy placu, w stosunku do duzych skupisk ludnosci.
Np. ograniczona ilo$¢ korzystnie potozonych placéw budowlanych, obiektow
mieszkalnych i w zwiazku z tym wysokie czynsze sprawiajg, ze w wielu mia-
stach krajéw wysoko rozwinietych powstaja skupiska ,,drapaczy chmur”, po-
mieszczenia sa ciasne, ulice waskie itp.

13.2.2. Procent i stopa procentowa

Gospodarka rynkowa charakteryzuje si¢ wysokim stopniem koncentracji ka-
pitalu. Wymaga to gromadzenia dla celéw inwestycyjnych coraz wigkszych ka-
pitatéw, co przekracza mozliwosci indywidualnych inwestoréw. Dlatego cechg
wspolczesnych procesow inwestycyjnych jest korzystanie w szerokim
zakresie z r6znych form mobilizacji kapitalu, w tym takze z kredytowania ban-
kowego i pozyczek obligacyjnych. Mobilizacja ta dokonuje si¢ na rynku finan-
sowym, gdzie spotykaja si¢ podmioty gospodarcze reprezentujace popyt na ka-
pital (inwestorzy) oraz podmioty posiadajace oszczednosci — gospodarstwa do-
mowe, czy firmy, ktére czgs¢ swoich dochodow nie wydatkowaly na cele kon-
sumpcyjne badz produkcyjne, z ktérych ostatecznie ksztattuje si¢ podaz kapitatu
pozyczkowego.

W gospodarce rynkowej podmioty rynkowe sklonne sa ogranicza¢ biezaca
konsumpcje, tzn. oszczedzaé, poniewaz przynosi im to okreslony dochdd, zwany
procentem.

Procent jest to cena kapitatu pozyczkowego (dla dhuznika) i dochéd
za odlozona konsumpcje (dla wierzyciela). Stopa procentowa jest
roczng platnoscia wyrazona w procentach, wynagradzajaca pozyczaja-
cych za udostepnienie §rodkéw pienieznych dhuznikom.

0
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Cena kapitalu pienigznego (procent) musi réwnowazy¢ koszt rezygnacji
z innych, alternatywnych jego zastosowan.

W praktyce wspotczesnej gospodarki rynkowej wyréznia sig:

— rynkows (nominalng) stope procentows, czyli catkowitg platnos¢, kto-
rej mozna oczekiwaé z tytutu udzielonej pozyczki; rynkowa stopa procentowa
zawiera w sobie trzy elementy: czysta stope procentowa, koszt ryzyka inwesty-
cyjnego oraz oczekiwang stopg przysztej inflacji;

— czysta stope procentows (premia za odlozona konsumpcje), czyli przy-
chéd, ktérego mozna oczekiwaé z inwestycji w warunkach braku ryzyka i in-
flacji;

— realng stope procentows — jest to nominalna stopa procentowa, pomniej-
szona o oczekiwang stope inflacji. Poniewaz realna stopa procentowa nie obej-
muje kwoty pokrywajacej wplyw inflacji na warto$¢ pieniadza, jest to miara rze-
czywistego kosztu pozyskania kapitalu pozyczkowego.

13.2.2.1. Stopa procentowa réwnowagi na rynku kredytowym

Aby zrozumieé w jaki sposob ustalana jest wysokos$¢ rynkowej stopy procen-
towej, nalezy najpierw zbada¢ proces ksztaltowania si¢ czystej stopy procentowe;j
w warunkach wolnych od ryzyka inwestycyjnego i zjawisk inflacyjnych.

Poniewaz pozyczki sa podstawowym srodkiem przesuwania konsumpcji
w czasie, rynek funduszy pozyczkowych moze postuzy¢ do przedstawienia,
w jaki spos6b popyt i podaz tych funduszy wplywaja na ksztalttowanie si¢ stopy
procentowej.

Rynkowa stopa procentowa stanowiaca ceng¢ funduszy pozyczkowych
ustalana jest tak, jak kazda inna cena, czyli w wyniku interakcji popytu i podazy
— w tym wypadku — na kapital pozyczkowy. Im wyzsza stopa procentowa, tym
wyzsza podaz kapitalu pozyczkowego. Wzrastajaca stopa procentowa sklania
wigksza liczbe ludzi do poswiecania swojej biezacej konsumpcji na rzecz przy-
sztych dochod6w uzyskanych z oszczednoscei. Krzywa podazy funduszy pozycz-
kowych wznosi sie wiec w goére, w prawo (rys. 13.5).

Z kolei popyt na fundusze pozyczkowe jest ujemnie skorelowany ze stopa
procentowa zaciagnietych pozyczek, dlatego krzywa popytu na fundusze po-
zyczkowe jest nachylona w dét.

Przedsigbiorca zaciagajac pozyczke bedzie poréwnywal stopg procentowa ze
stopg przychodéw z inwestycji, ktére realizuje dzigki zaciggnietym kredytom®’.
Przedsiebiorstwo bedzie zaciagato pozyczki na cele inwestycyjne wowczas, gdy

4T Stopa przychodu z inwestycji (stopa zwrotu) to wyrazona w procentach relacja migdzy
wielkoscia zysku, jaki przewidywany jest z danego przedsigwzigcia inwestycyjnego, a nakiadami
inwestycyjnymi, jakie na jego realizacje musza by¢ poniesione.
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stopa przychodu z inwestycji bedzie wyzsza od stopy procentowej, przestanie
za$ siggac po kapital pozyczkowy przy stopie procentowej wyzszej niz jego sto-
pa zwrotu. Warunek, aby stopa zwrotu byla wyzsza od stopy oprocentowania
kapitalu pozyczkowego jest w istocie warunkiem oplacalnosci przedsigwzigé in-
westycyjnych. Tylko wéwczas przedsigbiorca bedzie mial mozliwos¢ zwrotu
pozyczki i osiagnigcia zysku ekonomicznego.

stopa 2
{t
procentowa D o
nadwyzka funduszy
pozyczkowych
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pozyczkowych
Rys. 13.5. Stopa procentowa réwnowagi na rynku kredytowym

Na konkurencyjnym rynku funduszéw pozyczkowych wysoko$é stopy pro-
centowej okreslona jest przez popyt i podaz na kapitaly pozyczkowe. Z analizy
rysunku 13.5 wynika, Ze stopa procentowa réwnowagi R, jest okreslona przez
punkt E, a wigc punkt przecigcia si¢ krzywych popytu i podazy (woéwczas roz-
miary popytu na fundusze pozyczkowe réwne sg wielkosci ich podazy — 00,).
Utrzymywanie natomiast stopy procentowej powyzej lub ponizej punktu réow-
nowagi wywola znane nam juz zjawiska zwigzane z nierdwnowaga rynkowa,
a mianowicie: nadwyzke lub niedobér funduszy pozyczkowych.

13.2.2.2. Wplyw ryzyka inwestycyjnego oraz inflacji na stope procentowsg

Powyzsze rozwazania dotyczyly zalozenia, Ze stopa procentowa jest czysta
stopa procentowa, a wigc nie obcigzong kosztami ryzyka inwestycyjnego i kosz-
tami przyszlej inflacji. W praktyce, zardbwno wiele przedsigwzigé inwestycyj-
nych niosacych ze soba potencjalne ryzyko niepowodzenia, jak i wystepujgca
inflacja powoduja koniecznos¢ uwzglednienia tych kosztow w wysokosci ryn-
kowej stopy procentowe;j.

l
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Jezeli np. dobra wytwarzane przez firmg za pomoca zainwestowanego kapi-
tatu nie zostana sprzedane po przewidywanej cenie lub podjeta inwestycja okaze
si¢ zupelnie nietrafiona — dtuznik nie bedzie mogt splaci¢ nie tylko odsetek, ale
takze nie bedzie w stanie splaci¢ podstawowej kwoty pozyczki. Pozyczkodawca
narazony na ryzyko poniesienia strat bedzie domagat sig¢ takiej stopy procen-
towej za udzielona pozyczke, ktéra pokryje mu ewentualne straty. Dodanie
kosztéw ryzyka inwestycyjnego do czystej stopy procentowej obnizy podaz fun-
duszy pozyczkowych, w rezultacie rynkowa stopa procentowa wzrosnie.

Trzeba podkresli¢, ze stopy procentowe funduszy pozyczkowych sg zazwy-
czaj duzo wyzsze w krajach o nieustabilizowanej sytuacji politycznej, czy go-
spodarczej, niz w krajach o dojrzalej gospodarce rynkowej. Wiaze si¢ to z fak-
tem, ze w tych pierwszych ryzyko prowadzenia dzialalnosci gospodarczej jest
bardzo wysokie i pozyczkodawcy, zdajac sobie sprawe z mozliwosci poniesienia
duzych strat — zadaja wysokiej rekompensaty z tego tytutu.

Oprocz ryzyka inwestycyjnego, takze przewidywany spadek sily nabywezej
pieniadza, zwiazany z inflacja, bedzie wplywa¢ na ksztaltowanie si¢ rynkowej
stopy procentowe;j.

Inwestorzy przewidujac wzrost cen w przysziosci beda zaciaga¢ pozyczki
»dzisiaj”, aby moc je splaci¢ pozniej zdewaluowanymi pienigdzmi — przewidy-
wany wzrost stopy inflacji zwigksza na ogdt popyt na fundusze pozyczkowe.
Jednoczesnie pozyczkodawcy beda zadaé wyzszych stop procentowych, aby
skompensowa¢ swoje straty na skutek spadku wartosci sptat udzielanych pozy-
czek. Pozyczkodawcy przewidujac wzrost stopy inflacji w przyszlosci stang si¢
mniej sklonni do rezygnacji z biezacej konsumpcji, w zwiazku z czym podaz
funduszy pozyczkowych spadnie. Jednoczesny wzrost popytu i spadek podazy
funduszy pozyczkowych podniesie rynkowa stope procentowa.

oczekiwanej stopy inflacji, stad im wyzsze jest tempo inflacji, tym

Nalezy pamigta¢ o tym, Ze realna stopa procentowa nie obejmuje '
wiegksza jest réznica pomiedzy nominalna i realng stopa procentows. -

W dotychczasowych rozwazaniach postugiwaliSmy si¢ jednorodng stopa
procentowa, reprezentatywna dla catej gospodarki. W rzeczywistosci nie istnieje
jeden uniwersalny poziom stopy oprocentowania kapitatu pozyczkowego, lecz
kilka réznych stép, uzaleznionych od takich czynnikéw, jak: okres, na jaki do-
konywane sa lokaty (lub udzielane pozyczki), rodzaj lokat (czy kredytéw), wia-
rygodno$¢ kredytowa diuznika, czy charakter polityki gospodarczej stosowany
w danym panstwie.

Stopa procentowa jest jednym z najwazniejszych instrumentéw ekonomicz-
nych pozostajacych w rekach panstwa. Bank Centralny, ksztattujac stopg pro-



262

centowa, nie moze nie bra¢ pod uwage relacji, jaka wystgpuje miedzy popytem
i podaza pieniadza. Rowniez w reku Banku Centralnego znajduja si¢ mozliwosci
oddzialywania zaréwno na podaz, jak i na popyt na pieniadz.

na rynku kredytowym

13.2.3. Zysk ekonomiczny i jego zrédia

Oproécz omowionych wyzej form dochodéw z czynnikéw produkcji, a wigc
placy, renty i procentu, istnieja takze dochody zwane zyskiem ekonomicznym,
ktéry otrzymuje wiasciciel przedsigbiorstwa.

Z rachunkowego punktu widzenia zysk jest réznica migdzy global-
nym przychodem (utargiem) przedsigbiorstwa a jego kosztami wilasny-
mi. Jest to tak zwany zysk ksiggowy, jaki jest wykazywany w ksiegach
rachunkowych przedsigbiorstwa.

@ —uiild

Rachunek ten przeprowadzany jest wylacznie na podstawie zapisow ksiggo-
wych, obejmujacych tylko koszty ujawnione. Z ekonomicznego punktu widze-
nia, w szacowaniu rentownosci firmy konieczne jest uwzglednienie wszystkich
kosztow, facznie z kosztem alternatywnym kapitatu i kosztem ryzyka utraty pie-
niedzy. Te dwa ostatnie koszty nie wchodza do kalkulacji zysku ksiggowego.

Koszt alternatywny kapitalu wyraza przychdd, jaki mogiby uzyskac przed-
sigbiorca z najlepszej nie podjetej alternatywy inwestycyjnej. Z kolei koszt ry-
zyka prowadzenia przedsigbiorstwa jest zwiazany z ewentualnym niepowodze-
niem pewnych przedsiewzie¢ firmy, ktére przyniosa straty, co doprowadzi do
zmniejszenia wielkosci kapitatu.

Wiasciwy zysk, zwany zyskiem ekonomicznym (okreslany rowniez
mianem zysku nadzwyczajnego) stanowi nadwyzke catkowitego zysku
firmy ponad zysk normalny (stanowiacy prog rentownosci prowadzonej
dziatalnosci gospodarczej). Jest kwota, jaka zostaje po odjeciu od przy-
chodéw przedsigbiorstwa wszystkich kosztow, a wigc kosztow ksiego-
wych facznie z kosztem utraconych mozliwosci alternatywnego wyko-
rzystania kapitatu i kosztem ryzyka prowadzenia intereséw firmy.

@ —ad
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W warunkach konkurencji rynkowej, wystepowanie zysku ekonomicznego
dla wigkszo$ci przedsigbiorstw jest zjawiskiem przej$ciowym (byfa o tym mowa
w rozdz. 9 pkt 9.3.2). Konkurencja, wczesniej, czy p6zniej, doprowadza do jego
zaniku. Dlatego firmy ré6znymi sposobami poszukuja zroédet jego osiagania.

Wsrod glownych zrédet pozwalajacych osiagnaé zysk ekonomiczny mozna
wymienié:

1. Innowacyjnosé. Przejawia¢ si¢ ona moze we wprowadzaniu na rynek
nowych produktow Iub ulepszaniu dotychczas wytwarzanych (innowacyjnos¢
produktowa) oraz w unowocze$nianiu stosowanych proceséw technologicznych
(innowacyjno$¢ technologiczna). Innowacyjnos¢ produktowa stwarza mozliwosé
osiagniecia zysku ekonomicznego poprzez wzrost cen wprowadzanych nowosci
na rynek. Z kolei innowacyjnos¢ technologiczna prowadzi do obnizenia kosztéw
produkcji, co przy nie zmienionym poziomie ceny produktu stanowi istotne Zro-
dlo zysku ekonomicznego. Zysk ekonomiczny bgdacy rezultatem innowacyjno-
$ci otrzymywany bedzie przez firmy dopéty, dopoki inni producenci nie wpro-
wadza takich samych (lub podobnych) rozwiazan, co spowoduje obnizke ceny
i zanik zysku ekonomicznego.

2. Przedsiebiorczosé. Podejmowanie inicjatywy, ryzyka prowadzenia inte-
resow, zdolnosci rozpoznawania i wykorzystywania zyskownych okazji (np.
transakcje gieldowe) — oto przyktady charakteryzujace przedsiebiorczego wia-
sciciela firmy.

3. Wykorzystywanie pozycji monopolistycznej przez firme. Wylaczne
dysponowanie przez firme pewnymi zasobami, patentami, licencjami, projekta-
mi racjonalizatorskimi itp. stwarza sposobno$¢ do manipulowania ceng i podaza,
gwarantujac osiaganie zysku ekonomicznego. Réwniez ustawodawstwo pan-
stwowe chronigce firmy monopolistyczne przed konkurencja, stwarza mozliwo-
§ci otrzymywania zysku nadzwyczajnego, nie zawsze wynikajacego z poprawy
efektywnosci gospodarowania.

4. Eksploatacja sily roboczej (wyzysk) lub innych czynnikéw produkeji.
Na przyklad wystgpowanie duzego bezrobocia na rynku pracy sprzyja zatrud-
nianiu na ,,czarno” i wyzyskowi pracownikéw.

5. Korzystne przypadki losowe czy tez zdarzenia nie dajace si¢ przewi-
dzieé.

Jak widzimy — otrzymywane zyski nadzwyczajne moga zaréwno stanowic
wynagrodzenie za przedsigbiorczo$¢, czy innowacyjnos¢, jak i wynikaé z sytu-
acji nie majacych nic wspdlnego z efektywnym gospodarowaniem.

Ekonomiczna interpretacja zysku ekonomicznego jest od dawna przedmio-
tem sporow. Nie przez wszystkich jest on uznawany za sprawiedliwy ze spolecz-
nego punktu widzenia. Nie ulega jednak watpliwosci, ze poszukiwanie zysku
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ekonomicznego przez przedsigbiorcow sprzyja racjonalnej alokacji czynnikow
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