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Do skupiny ukazateld vyjadtujicich redlnou konvergenci ke skupiné referenénich
zemi lze zaradit i vySi soukromé spotieby. Tento ukazatel chapeme jako alternativu
k asté&ji vyuzivanému ukazateli hrubého doméciho produktu. Relativné rychly rtst
HDP v doméci méné totiz jesté automaticky nemusi znamenat stejné tempo konver-
gence v oblasti Zivotni drovné (resp. soukromé spotieby), pokud zaroven dochazi ke
zhorSovani zahrani¢nich sménnych relaci, ristu transferu dichodt do zahraniéi &
poklesu miry dcéinnosti investic.

Relativné vysoké tempo ristu realného HDP v jedné zemi samo o sobé je$té nezna-
mena4, Ze tato zemé konverguje rychleji nez druha zemé s relativné pomalej$im tem-
pem realného ristu. Pomineme-li problém drovné vychozi zakladny, stoji za zvazeni,
zda tempo rastu redlného HDP je optimalnim ukazatelem redlné konvergence i v p¥i-
padé malych otevifenych ekonomik. Nelze totiZz pominout, Ze relativné rychly rist re-
alného HDP muze probihat sou¢asné s nékterymi negativnimi jevy v podobé zhorso-
vani zahraniénich sménnych relaci, zhorSovani dluznické (éi investi¢ni) pozice zemé
vidéi zahranic¢i, ktera ma za nasledek naruast transferd ziskt a mezd do zahranidi.

Snaha o maximalizaci tempa konvergenéniho procesu méireného ukazatelem realného
HDP byva logicky spojovan s maximalizaci investiéni ¢innosti. Problémem vsak je, Ze
mezni mira uéinnosti investic s jejich rostoucim objemem klesa. Vznikd proto otdzka,
jakd mira investic je optimalni z hlediska maximalizace tempa rustu soukromé spotieby.

Z hlediska konvergenéniho procesu je dulezita i schopnost zemé obnovovat vnitini
a vnéjsi rovnovahu ekonomiky v relativné kratkém éasovém obdobi bez nutnosti vy-
raznych zmén drokové miry a ménového kurzu (situace po vstupu EMU). V souvislosti
s roli soukromé spotieby (resp. uspor) v téchto procesech vznika otazka, do jaké miry
funguje v tranzitivnich ekonomikach princip tzv. ricardianské ekvivalence. Podle tohoto
principu by informace o deficitnim hospodateni stdtu méla u raciondlné uvazujicich
ucastnikh trhu vyvolat proces snizovani spotieby (resp. zvySeni uspor). Z makroekono-
mického hlediska by tato racionalita v uvazovani trznich subjektt zajistovala obnoveni
rovnovahy ekonomiky bez potieby pohybu drokové miry a ménového kurzu.

Model vyjadtujici redlnou konvergenci prostiednictvim spotiebni funkce je empi-
ricky testovan v nasledujici podobé:

AC = ACy + cy (AY — AT + ATR + Al + ANI)

kde C je soukroma spotieba, Cy je autonomni spotieba, Y je hruby domaéci produkt,
T jsou vybrané dané, TR jsou transfery domacnostem, I je index sménnych relaci
a NI je bilance vynost.

Dopady ricardianské ekvivalence na funkci spotteby v empirické verifikaci speci-
fikujeme prostiednictvim nasledujicich funkeci:

ACO = rcAANFAC — CERAER (1)
AANFA: = -AAND: + AANP. = ACAB
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kde AA znamenda druhou diferenci veli¢iny (tj. zménu dynamiky), r¢ je parametr ri-
cardidanské ekvivalence na drovni zemé&, NFA( jsou ¢istd zahraniéni aktiva zemé, ER
je ménovy kurz, ND( je zadluZeni zemé v netto pojeti, NP je majetkova bilance zemé
vadi zahraniéi a ACAB predstavuje zménu béZzného uétu platebni bilance, a:

ACO = I'pAANAP - CIRAIR (2)
AANAp = —AANDp + AAPp = —A(G — T) + ANIp — ALp

kde rp je parametr ricardidnské ekvivalence na tdrovni vefejného sektoru, NAp jsou
¢ista aktiva verejného sektoru, IR je urokova mira, NDp je zadluZeni verejného sek-
toru v netto pojeti, Pp je majetek verejného sektoru, A(G-T) je zména salda hospo-
dateni vefejnych rozpoctd, ANIpje zména dichodové bilance verejného sektoru a ALp
je zména zavazku verejného 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.
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