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Do skupiny ukazatelÛ vyjadfiujících reálnou konvergenci ke skupinû referenãních
zemí lze zafiadit i v˘‰i soukromé spotfieby. Tento ukazatel chápeme jako alternativu
k ãastûji vyuÏívanému ukazateli hrubého domácího produktu. Relativnû rychl˘ rÛst
HDP v domácí mûnû totiÏ je‰tû automaticky nemusí znamenat stejné tempo konver-
gence v oblasti Ïivotní úrovnû (resp. soukromé spotfieby), pokud zároveÀ dochází ke
zhor‰ování zahraniãních smûnn˘ch relací, rÛstu transferu dÛchodÛ do zahraniãí ãi
poklesu míry úãinnosti investic.

Relativnû vysoké tempo rÛstu reálného HDP v jedné zemi samo o sobû je‰tû nezna-
mená, Ïe tato zemû konverguje rychleji neÏ druhá zemû s relativnû pomalej‰ím tem-
pem reálného rÛstu. Pomineme-li problém úrovnû v˘chozí základny, stojí za zváÏení,
zda tempo rÛstu reálného HDP je optimálním ukazatelem reálné konvergence i v pfií-
padû mal˘ch otevfien˘ch ekonomik. Nelze totiÏ pominout, Ïe relativnû rychl˘ rÛst re-
álného HDP mÛÏe probíhat souãasnû s nûkter˘mi negativními jevy v podobû zhor‰o-
vání zahraniãních smûnn˘ch relací, zhor‰ování dluÏnické (ãi investiãní) pozice zemû
vÛãi zahraniãí, která má za následek nárÛst transferÛ ziskÛ a mezd do zahraniãí.

Snaha o maximalizaci tempa konvergenãního procesu mûfieného ukazatelem reálného
HDP b˘vá logicky spojován s maximalizací investiãní ãinnosti. Problémem v‰ak je, Ïe
mezní míra úãinnosti investic s jejich rostoucím objemem klesá. Vzniká proto otázka,
jaká míra investic je optimální z hlediska maximalizace tempa rÛstu soukromé spotfieby.

Z hlediska konvergenãního procesu je dÛleÏitá i schopnost zemû obnovovat vnitfiní
a vnûj‰í rovnováhu ekonomiky v relativnû krátkém ãasovém období bez nutnosti v˘-
razn˘ch zmûn úrokové míry a mûnového kurzu (situace po vstupu EMU). V souvislosti
s rolí soukromé spotfieby (resp. úspor) v tûchto procesech vzniká otázka, do jaké míry
funguje v tranzitivních ekonomikách princip tzv. ricardiánské ekvivalence. Podle tohoto
principu by informace o deficitním hospodafiení státu mûla u racionálnû uvaÏujících
úãastníkÛ trhu vyvolat proces sniÏování spotfieby (resp. zv˘‰ení úspor). Z makroekono-
mického hlediska by tato racionalita v uvaÏování trÏních subjektÛ zaji‰Èovala obnovení
rovnováhy ekonomiky bez potfieby pohybu úrokové míry a mûnového kurzu.

Model vyjadfiující reálnou konvergenci prostfiednictvím spotfiební funkce je empi-
ricky testován v následující podobû:

∆C = ∆C0 + cY (∆Y – ∆T + ∆TR + ∆ITT + ∆NI)

kde C je soukromá spotfieba, C0 je autonomní spotfieba, Y je hrub˘ domácí produkt,
T jsou vybrané danû, TR jsou transfery domácnostem, ITT je index smûnn˘ch relací
a NI je bilance v˘nosÛ.

Dopady ricardianské ekvivalence na funkci spotfieby v empirické verifikaci speci-
fikujeme prostfiednictvím následujících funkcí:

∆C0 = rC∆∆NFAC – cER∆ER (1)

∆∆NFAC = –∆∆NDC + ∆∆NPC = ∆CAB
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kde ∆∆ znamená druhou diferenci veliãiny (tj. zmûnu dynamiky), rC je parametr ri-
cardiánské ekvivalence na úrovni zemû, NFAC jsou ãistá zahraniãní aktiva zemû, ER
je mûnov˘ kurz, NDC je zadluÏení zemû v netto pojetí, NPC je majetková bilance zemû
vÛãi zahraniãí a ∆CAB pfiedstavuje zmûnu bûÏného úãtu platební bilance, a:

∆C0 = rP∆∆NAP – cIR∆IR (2)

∆∆NAP = –∆∆NDP + ∆∆PP = –∆(G – T) + ∆NIP – ∆LP

kde rP je parametr ricardiánské ekvivalence na úrovni vefiejného sektoru, NAP jsou
ãistá aktiva vefiejného sektoru, IR je úroková míra, NDP je zadluÏení vefiejného sek-
toru v netto pojetí, PP je majetek vefiejného sektoru, ∆(G-T) je zmûna salda hospo-
dafiení vefiejn˘ch rozpoãtÛ, ∆NIP je zmûna dÛchodové bilance vefiejného sektoru a ∆LP

je zmûna závazkÛ vefiejného sektoru.
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The paper discusses private consumption as a measure of the real convergence of the Czech
Republic toward EU and EMU accession. We use private consumption as an alternative mea-
sure, beside the standard measure of gross domestic product, whose growth may not automati-
cally mean the convergence of a living standard. Specific to the small and open Czech economy,
the authors show that certain negative features, such as a worsening terms of trade or an in-
crease of net foreign indebtedness, would accompany the rapid growth of real gross domestic pro-
duct. In this respect, we also estimate the optimal value of investments in the Czech economy
that would maximize private consumption growth. Finally, we discuss the ability of the Czech
economy to maintain its internal and external balance without substantial interest- and exchange-
-rate fluctuations in the short and medium term, which is the key presumption of a smooth acces-
sion process.


