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Souhrn

Tato prace je vénovana Mezinarodnimu ménovému fondu ve 21. stoleti, jeho
soucasnym ukoliim a ¢innostem. V prvni ¢asti je popisovan vyvoj a diivody zalozeni
fixnich ménovych kurzl k systému volné plovoucich kurzii a uloha Fondu pti Mexické
dluhové krizi a Asijské finan¢ni krizi. Konec této prace je vénovan sou¢asnym tkolim a

vyznamu Fondu, jaka je jeho stiednédoba strategie a jaky vztah ma k Ceské republice.

Klicova slova
Mezinarodni ménovy fond, mezinarodni ménové instituce, brettonwoodsky systém,

finan¢ni krize, zlaty standard

Title

International Monetary Fund in 21st century

Abstract

This bachelor work is devoted to International Monetary Fund in 21st century, its
present duties and activities. In first part is described progress and reasons for Fund‘s
establishment, its then activities and duties. In next part of work is state conversion from
fix exchange rate system to floating exchange rate system and Fund’s function in Mexico
debt crisis and Asian financial crisis. The end of this bachelor work is devoted to present

duties and meaning of Fund, its medium term strategy and its relation to Czech republic.

Keywords
International Monetary Fund, international monetary institutions, brettonwoods

system, financial crises, gold standard



Obsah:

I UVOQ.tittiirii et 8
2 Vznik MMF (PFCINY, dUVOAY) ...ooovieriieiiiiiieieecee ettt 10
2.1 Navrhy na povale¢ny menovy SYStEM ......cccueeeriiiriiieeiieeeieeeeeeeireeereeeeree e 11
2.2 Konference v Bretton Woods ........c.coouiiiiieiiiiiiieniieieeeee e 13
2.3 Hlavni cile MMF definované v Clancich dohody jSOU:............cccoevueviveveeenne. 14

3 Vyznam MMF v obdobi zlatého standardu ..............cccceeeevieiiiniiiiniieiieieeeeee e 15
3.1 Z1aty Standard ..........cocoiiieiiieee e 15
3.1.1 Pojem ,,zlaty standard™ .............ccooiiiiiiniii e 15
3.1.2 Standard ZIaté MINCE.......cc.eevueriiriiiiiieieeee e 16
3.1.3 Standard zlatych sIitkl........ooooviiiiiiiieiecie e 16
3.14 Standard zIat€ deVIZY ........cccvieeiiieiiieeeie e 16

3.2 Rozpad zlatého standardul..........cccceeiiiiiiiiiiiiiie e 17
3.3 Brettonwoodsky MENOVY SYStEM ......c.eeviiiiiiiiiieiieiiieiieeee et 17
3.4  Krize brettonwoodsKEho SYStEMU........covieiiiiiiieiieeieeiiecie e 18
3.5 UdrZeni dolaroveé ceny zIata .........cceeecvveeriiieiiieeciee et 19
3.6  Zanik BrettonwoodskEého SyStEMU.........c.eeviiiiiiiiiiiieieeceeee e 20

4 MMF po zruSeni vazby dolaru na zlato (po roce 1971)......ccccevveviiviniininnenienienne. 22
4.1 DIUROVA KIIZE.....eeneeeiiieieieee ettt 24
4.2 ASTSKAKIIZE oottt 25
4.2.1 VYPUKNUH KTIZE ..o 25
422 DoporuCeni MME ... 26
423 Kritika MMF ..ot 27

5 Soucasné tkoly a vyznam MMF ..........c.cccciiiiiiiiiiiiiiiccceceeee e 29
5.1 Organizace MMEF .........coooiiiiiiii e e e s 29
5.1.1 Struktura MMEF ... 29
5.1.2 Zvlastni prava Cerpani (SDR) .....oooviiiiiiiiiiiieiecee e 31
5.1.2.1 Proc¢ byla SDR vytvofena a k cemu slouzi dnes...........ccoeevveerverreenennne. 31

5.1.2.2  Hodnota SDR ......ooiiiiiii e 32

5.1.2.3  Alokace (rozd€leni) SDR........cccoiiiiiiiiiiiieeeee e 32

513 CIENSKE KVOLY ..o 33
5.14 HIASOVANT ...t 37

52 VYzZnam MMF ..o 39



5.2.1 Jak MMF podporuje svétovou ekonomickou stabilitu ...........ccccveeeuneenneee. 39

522 Proc¢ je ekonomicka stabilita dUGleZitd ...........ccoeeeiiiiiiiiiiniie e, 40
523 Jak MMF pOmaha ........cooviiiiiiiiiieecect e 41
5.2.3.1  Boj proti Chudobe...........cccveeiiiiiiiiiiieciieee et 42

53 Stiednédoba strategie MMF (soucasné KOl ) ......ccceeevvieeeiieeiiieciieeieeeeeee 43
53.1 Novy pfistup k dozoru (dohledu)..........cocueeviiiiiiiiiiiiieeee, 43
532 Meénici s€ 10le FONAU .....ooviiiiiiiiiiiee e 44
533 Zefektivnéni povinnosti k chudym zemim ............coooeeviiiiiiiiiniieniene 45
534 Kontrola (ovIadani) FONAU...........cccvveiiieiiieiieieeiece e 45

6 Vztah Ceské republiky K MMF .........oooiuiiiieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 46
6.1 VYvoj vietech 1945-1054 ... .o e 46
6.2  Obnovené Elenstvi CeskoSIOVENSKA. ..............ccovuverveeveeeeeeeceeeeereeeeeeesesesenes 47
6.2.1 FSAP (Financial sector assessment program) .............ccceeeeveerveerveesenennens 48
6.2.2 SDDS (Special Data Dissemination Standard)............cccceeeveeviveencnieennnnn. 49
6.2.3 ROSC (Repost on the Observance of Standards and Codes)..................... 50

0.3 Zaseddni MMEF V Praze......c.cccocoviiiiniiiiiiicieeesteece et 51

T ZAVET ettt a ettt h et e a e bt et e et e bt eteeneen 52
POUZItA TIEETALULA. ....c.eiiiiiiii ettt sttt e b e 54



Seznam tabulek: strana

Tab. €. 1.: Porovnani brettonwoodského a jamajského ménového systému........... ............ 23
Tab. €. 2.: Priim. ro¢ni tempa ristu HDP v zemich postizenych mén. krizi (v%)............... 27
Tab. €. 3.: Spotiebitelské ceny v zemich postizenych mén. krizi (ro€ni rist v %).............. 27
Tab. €. 4.: Dosavadni generalni feditelé MMEF............coociiiiiiiiiiieeee e e 30
Tab. €. 5.: Vahy mén a jejich ménové ucasti v ménovém kosi platné od 1.1.2006. ............ 32
Tab. €. 6.: VYVO] ClensKyCh KVOL........ccoiiiiiiiiiiiiiiiece ettt ceveeeeens 34
Tab. €. 7.: VySe kvot ¢lenskych zemi Fondu v letech 1998 a 2002...........cceevevvveeciveeninnnns 36
Tab. €. 8.: Rozdéleni hlasti mezi skupiny ¢lenskych zemi MMF v roce 2002 (v%)............ 37

Seznam grafi:

Graf ¢ 1. Pocet ¢lenskych statl MMF v letech 1945-2005

Seznam priloh:

Ptiloha €. 1.: Organizacni schéma MMF............cccoiiiiiiiiiiiieeeeeee e 56



1 Uvod

Tématem mé bakalarské prace je ,,Mezindrodni ménovy fond ve 21. stoleti®.
Hlavnim obsahem této prace je zmapovani souc¢asnych ¢innosti a vyznam Mezinarodniho
ménového fondu (MMF) ve svétd a také vzhledem k Ceské republice. V dnesni dobé se ani
v médiich, ani na vefejnosti o tomto tématu piili§ nehovoii, a proto bych jej chtéla vice

priblizit.

Béhem druhé svétové vélky se vedly cCetné diskuse o povéaleéném uspotadani
ménového systému ve svété. Vyvrcholenim téchto jedndni byla konference v Bretton-
Woods, uskuteénéna v roce 1944 (Ceskoslovensko bylo jednou ze zemi, které se téchto
jednani zucastnily). Vysledkem brettonwoodské konference byla Dohoda o MMF, ktera
vstoupila v platnost na konci roku 1945 (Ceskoslovensko bylo jednou ze zakladajicich
zemi). Brettonwoodsky systém byl zaloZzen na systému fixnich ménovych kurzii a tim
budoval dobré podminky pro mezinarodni obchod. Béhem 60. let, ale hlavné na zacatku
70. let dochazelo k velkym devalvacim amerického dolaru, zruSila se sménitelnost dolaru
za zlato a zvysSila se cena zlata. Soucasné€ s timto vyvojem doslo k pfechodu od systému
fixnich ménovych kurzii k systému volné plovoucich kurzi (floating). Timto definitivné
zanikl brettonwoodsky systém, ktery byl zdkladem MMF. ZruSenim fixnich kurz doslo
k oslabeni vlivu Fondu. A jaké budou jeho dalsi ukoly a cile? Pro¢ nedoslo k Giplnému

zruSeni MMF?

Po zaniku brettonwoodského systému se Fond staral o zemé postizené finan¢ni
krizi, o chudé¢ a zadluZzené zemé a o zem¢, které potiebuji financni pomoc. Také zacal vice
dohliZet na finan¢ni situaci ¢lenskych statii a poskytovani pomoci (finan¢ni i technické) pii
budovani silngjsich ekonomik. 80. a pozd¢ji 1 90. 1éta se nesla ve znameni velkych
finan¢nich krizi, nejdiive vJizni Americe (hlavné Mexickd dluhova krize) a poté
1 v jihovychodni Asii. Fond témto zemim poskytoval velkou finan¢ni i technickou pomoc.
Hlavné za aktivity pii Asijské krizi byl Fond velmi kritizovan Sirokou vefejnosti
1 odborniky, (avSak ne vSechna kritika byla opravnéna). Podle mého nézoru bylo nejvétsim
problémem to, ze se Fond snazil aplikovat obvyklé metody jako u predeslych krizi
v ostatnich zemich a nebral na zfetel, ze problémy v Asii maji upln¢ jiny ptivod. Neslo zde
totiz o tradicni problém makroekonomické nerovnovahy, ale o krizi v chovani soukromého

sektoru. Myslim si, ze hlavné diky kritice se Fond dostal do podvédomi vetejnosti, hlavné



ve Spatném slova smyslu. Do t¢ doby nikdo nemél velky zdjem zjistovat, co déla a jaké

jsou jeho hlavni tkoly.

A jaké jsou ukoly MMF ted, ve 21. stoleti? Tato otdzka je podrobn¢ popisovana
v kapitole €. 5. Hlavnim ukolem Fondu je dohled nad finan¢nim sektorem vsech ¢lenskych
zemi, vlastné mizeme fict celého svéta, protoze ze vSech 192 zemi na svété je 185 zemi
¢lenem Fondu. Je viibec mozZné, aby jedna globalni organizace délala efektivni dohled nad
finan¢nim sektorem ,,celého svéta“? To je dalsi dillezita otdzka, kterd mé nuti k zamysleni
nad tim, jak moc je pro nas MMF nepostradatelny. DalSim ukolem Fondu je ptj¢ovani
penéz a technicka asistence chudym zemim (hlavné zemé tietiho svéta). AvSak je otazkou,

do jaké miry Fond témto zemim svou pomoci poméha, ¢i spisSe ublizuje.

Pro pochopeni vyznamu a potiebnosti MMF je nutné prostudovat velké mnozstvi
materidli, aby si ¢tenaf vytvoril uceleny nazor. AvSak ne vzdy se tyto materidly daji sehnat
v ¢eském jazyce, (zvlaSté materidly ze soucasnych ¢innosti Fondu). I toto byl divod

k tomu, abych si zvolila téma ,,Mezindrodni ménovy fond ve 21. stoleti®.

V posledni kapitole se zabyvam otazkami Ceské republiky ve vztahu k MMF. Jaké
byly diivody k vystoupeni Ceskoslovenska z Fondu v roce 1954 a znovuobnoveni &lenstvi
na za&atku 90. let? Jaky vztah ma CR k Fondu nyni? Kterych programi se uastnime, jaké

je jejich vyhodnoceni a jaka bude dalsi spoluprace CR s MMF?



2 Vznik MMF (priciny, duvody)

Po prvni svétové valce se velké nadéje vkladaly do ménovych kurzi, jejichz
zakladem bylo zlato, avSak tyto snahy se zanedlouho ukazaly jako marné. Pokusy
o obnoveni penéznich poméra byly spojeny s riznymi konstrukcemi zlatého standardu, at’
uz Slo o pfimou smeénitelnost za zlato, nebo o zmény zlaté devizy. SpoleCnym zajmem
vSech téchto penéznich reforem byla divéra ve stabilni cenu zlata na svétovych trzich.
A prave ta selhala. Svétova hospodarska krize v letech 1929 — 1934 byla provazena ristem
ceny zlata a tedy deflacnim tlakem na vSechny ekonomiky, jejichz mény byly, at’ ptimo ¢i

nepiimo, spojeny se zlatem.

Tato situace byla feSena jednotlivymi staty izolované, bez jakékoliv koordinace
nebo spolec¢ného vyjasiiovani jak tuto situaci zvladnout. Nebyla zde zddnd mezinarodni
instituce, ktera by byla inicidtorem urcitého programu. Selhal i Finan¢éni vybor Spole¢nosti
naroddl v Zenevé, jehoz jednani v letech 1929 — 1932 uvizla v rozporech. Rozhodovala sila
davéry jednotlivych centralnich bank nebo vlad v jejich vlastni ménu. 1 z tohoto divodu
byly postupy k odklonu od zlata fizeny vyhradné vlastnimi z&jmy. V roce 1931 ulinila
prvni krok Velka Britanie, kterd zastavila sménitelnost bankovek a kurz libry klesl o 31 %.
O dva roky pozd¢ji postupovaly obdobné Spojené staty a kurz amerického dolaru klesl
0 26 % proti zlaté parité. Nejdéle setrvavala v divére ve své mény skupina tzv. zlatého

bloku kolem Francie, ktera devalvovala az v roce 1936.

Takovy byl i ptipad Ceskoslovenska. Vedeni Narodni banky oddalovalo jakykoliv
zasah do zlatého zékladu koruny az do unora 1934, kdy podalo demisi, aby umoznilo
novému vedeni guvernéra Karla EngliSe provést devalvaci snizenim zlatého obsahu koruny
o jednu Sestinu. Toto snizeni vSak nebylo dostacujici, protoze uUzké devizové vztahy
k Francii se musely i v devizovém kurzu pftizpusobit jejimu opozdénému feseni a v roce

1936 bylo znovu potieba devalvovat korunu, opét o jednu Sestinu.

A praveé tyto zkusenosti, kdy jednotlivé staty fesily své ménové a hospodarské
problémy izolované, vyvolavaly béhem druhé svétové valky u vitézicich spojenci

pfesvédCeni, Ze je tfeba vcas pfipravit program, jehoz cilem bude takové uspotadani
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mezinarodnich penéznich vztaha, které zajisti jejich kursovou stabilitu solidaritou zajmu

vSech zucastnénych.

Hledanim systémového uspotadani novych ménovych poméri se zabyvali predni
svétovi ekonomové uz nekolik let pred ukoncenim druhé svétové valky. Pocatkem roku
1943 vytstily v oficidlni pfedlozeni dvou nejvyznamnéjSich koncepci, které pfipravily

skupiny americkych a britskych expertt.

2.1 Navrhy na povaleCny ménovy systém

Prvni z nich byl americky navrh, tak zvany Whitetv plan (Proposal for a United
and Associated Nations Stabilization Fund), jehoz autorem byl nejblizsi spolupracovnik
tehdejsiho ministra financi USA H. Morgenthaua, H. D. White. Jeho plan byl postaven na
nekolika principech. Uvazoval s konstrukci ménové jednotky ,,unitas®, ktera by se rovnala
137 1/7 ,,grains* ryziho zlata, coz odpovidé deseti zlatym dolarim. V této jednotce by byly
vedeny 1 ucty spole¢ného Fondu. Hodnota kazdé narodni mény c¢lenského statu by byla
stanovena Fondem ve zlaté nebo ,,unitas® a bez jeho souhlasu by nesméla byt ménéna.
,unitas by mohla byt sménéna za zlato a také za kazdou jinou ¢lenskou ménu. Prostiedky
Fondu by byly tvofeny zlatem nebo také devizami ¢lenskych stat a byly by pouZzivany ke
stabilizaci jejich mén. Kazdému ¢lenskému statu by byl urcen podil (pfiblizné asi 5 mld.
dolarti), ktery by mél byt z poloviny splacen do zahdjeni ¢innosti Fondu. Své pocatecni
vklady mély zemé& splatit z 25 % v zuroc€itelnych statnich papirech, z 12,5 % v narodni

‘o o1
méné a z 12,5 % ve zlaté.

Druhym navrhem byl britsky Keynestv plan (Proposal for an International Clearing
Union), ktery byl publikovan ve formé¢ Bilé knihy. Navrhl ziidit ménovou jednotku
,bancor, jehoz zlaty obsah bude uréen vedenim Fondu. Clenové Fondu by stanovili
pocatecni kurzy svych mén vzajemnou dohodou a ty by se mohly ménit pouze se svolenim
vedeni Fondu. Clenové nesmé;ji kupovat ani jinak ziskavat zlato, piekroéila-li by jeho cena
paritu ndrodni mény k ,,bancoru®. Mezinarodni penézni vztahy by se mély provadét na bazi
clearingu tak, ze kazdému clenu bude pfidélena kvota, v jejimz rdmci by clearingova

centrala (International Clearing Union) provadéla platby. VySe stanovené kvoty by také

! Vencovsky, F.: U zrodu Mezinarodniho ménového fondu. Bankovnictvi, 2000. ¢. 8, s. 13
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mela byt urcujici pfi rozhodovani o rozsahu Cerpanych uvért. Clenové Fondu se také
zavazuji pfijmout dluzna salda transferem v ,,bancoru®, ptfi¢emz debetni salda by neméla

presahnout stanovené kvoty. Vychdzelo by se tak vstiic dluznickym zemim.

Oba tyto nadvrhy mély velké mnozstvi stejnych prvki. Bylo v nich pfedpoklddano
zalozeni urc¢ité mezinarodni centraly, jejiz rozhodnuti by byla rozhodujici a zavazna pro
vSechny jeji Cleny. Také ptedpokladaly konstrukci nové mezindrodni pocetni jednotky.
Oba navrhy se omezovaly pouze na otazky mezinarodniho platebniho styku a usilovaly
o stabilizaci devizovych kurzli na zakladé zlata. M¢ly stejny pfistup k finan¢nimu kapitalu.
Hlavni rozdil mezi nimi byl v alternativé, bud’ volna zlatda ména, nebo mnohostranny
clearing. Whiteova ,unitas* zavadéla zlatou ménu v jeji klasické formé, Keynesiv
,bancor byl penézni jednotkou, ktera byla sménitelna za zlato pouze jednostranné’, a to

pti dobropisu zlata v clearingové tstredné.

Rozdil obou planii byl ostatné vyjadien uz v jejich nazvech. Whitetiv plan byl
zalozen na fungovani stabilizacnich fondl, kterymi se méla zajistovat stala uroven
vzajemnych devizovych kurzti, a to pii uplné volnosti mezinarodniho obchodu, a
redistribuce zlata. Keynestv plan byl zvlastni tim, ze povazoval za Skodlivé jak debetni,
tak kreditni Spicky na clearingovych uctech c¢lenskych stath a chtél, aby tyto ucty byly
vzdy vyrovnany. Moznost devalva¢ni upravy mény u c¢lenskych statii s pasivni platebni
bilanci byla v Keynesové planu snadnéjsi nez v planu Whiteové. A hlavné v Keynesové
navrhu nehrozilo nebezpeci majorizace jedné¢ zemé druhymi zemémi, naopak byla tu snaha

zlstat co mozno nejdéle na mezindrodni pude.

Tyto dva navrhy nebyly ptedlozeny jako jediné. Mezi dal$i navrhy, které byly
piedlozeny do diskusi patfil plan kanadského ministra financi Ilsleye z Cervence 1943,
nebo Svédsky ménovy a hospodarsky plan z prosince 1943 vypracovany pod vedenim

statniho tajemnika Hammarskjolda. V Brazilii se v této dob€ konala konference o tom, jak

Jednosmérny zplsob* sepéti bancoru se zlatem mél spocivat v tom, ze ucastnické zemé clearingu by mély narok jen na koupi
bancorti podle pevné ceny za zlato od clearingové centraly, ale nemély by narok na koupi zlata za bancory. Pfi tomto jednosmérmném
sepéti vazby systému se zlatem by ovSem nebyla zadna zaruka toho, Ze cena zlata na volnych trzich nestoupne nad pevnou nakupni cenu
v bancorech. Pii vzestupu ceny zlata na volnych trzich zlata, ke kterému by za téchto podminek zcela jist¢ doslo, stal by se prodej zlata
za clearingové centrale za bancory ztratovym a v praxi nepouzitelnym. ,,Zlaty obsah bancoru‘ by se takto stal jen symbolickym.
Stabilizace sménnych pomérti mén méla byt v Keynesoveé planu dosazena udrzovanim trznich kurz deviz v uréitych rozmezich kolem
pevné stanovené parity jednotlivych mén. Prostfedkem mély byt hlavné intervence Gstfednich bank na devizovych trzich. Bancor svym
symbolickym zlatym obsahem se mél sam stat ménovym standardem a nahradit tak zlato v jeho povaze kdykoli realizovatelného zbozi
za pevnou cenu na svétovém trhu. (Némecek, E.: Mezinarodni ménovy systém. Otazka konvertibility, stability a likvidity. Praha:
Karolinum, 2000. s. 72)
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bude nové uspofddan povalecny svétovy obchod. Tato konference skoncila pfijetim
rezoluce doporucujici vytvofit Meziamerickou banku k usnadnéni vzajemnych platii mezi
staty Severni a Jizni Ameriky. A kvili nékterym zavaznym pifipominkam k Whiteové
planu byla americkym ministrem financi vypracovana zména k americkému navrhu. Tyto

zmény pak byly prezentovany jako ,,revidovany Whitetv plan®.

2.2 Konference v Bretton Woods

Oba pfedlozené plany (revidovany Whiteliv a Keynesiiv) se staly predmétem
pfedbéznych porad 34 piedstaviteld spojeneckych stati (v€etné zdstupcl ze Sovétského
svazu), které skoncily v dubnu 1944. Vysledkem téchto jednani bylo spole¢né prohlaseni
britské a severoamerické vlady o zamysSleném ustaveni ,,mezindrodniho fondu“. Na
zaklad¢ vysledkit dubnovych jedndni se seSli zastupci patnacti vlad v Atlantic City,
aby pfipravili program zavérecné konference o uspofddani povéaleénych ménovych
pomért, o zaloZeni Mezindrodniho ménového fondu a Svétové banky pro obnovu a
rozvoj. Pfi koneénych jednanich jasné pievazil americky Whitetiv navrh. Prosadil jak
vedouci pozici zlata i dolaru v mezinarodnich vztazich, tak 1 zasadu névratnosti
v avérovych operacich Fondu, systém pevnych parit narodnich mén a ptechod k Sirsi
konvertibilit¢ narodnich mén. Byl ostatné¢ veden i zdjmem o udrzeni véfitelské pozice

USA.

Pocatek konference byl v ¢ervenci 1944 v Bretton Woods a ucastnilo se ji asi tii sta
delegatil, expertl a technickych poradci z Ctyficeti péti spojeneckych stati. Neutralni staty
na tuto konferenci nebyly pfizvany. Nejvétsi tcast zde méla delegace Spojenych stati
v Cele s ministrem Henry Morgenthauem. Britskou delegaci vedl lord John Maynard

Keynes.

Timto zptisobem vznikl Mezinarodni ménovy fond s celkovou vysi ¢lenskych kvot
8,8 mld.> USD (nejvétsi podil piipadl USA — 2,8 mld. USD). Jako zaklad kursovych
vztahll byly stanoveny parity narodnich mén jejich vyjadienim ve zlaté, nebo USD podle
zlatého obsahu dolaru k 1.7. 1944 (tzn. 35 USD za jednu trojskou unci ryziho zlata). Také

byly podrobné ur¢eny podily jednotlivych ¢lend Fondu, jejich splaceni, ménové parity,

* Vencovsky, F.: U zrodu Mezinarodniho ménového fondu. Bankovnictvi, 2000. ¢.8, s. 14
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postup Fondu ke stabilizaci ménovych kurzi atd. Definitivné byla opusSténa myslenka
vytvofeni umélé penézni jednotky (,,unitas* nebo ,,bancor*). Toto feSeni znamenalo navrat
svétové ménové soustavy na zlatou zékladnu a transakce se smély provadét pouze podle
pevnych kurzl. Bylo zakazano, aby ¢lenské zemé kryly z prostiedkt Fondu odliv kapitalu,
aby omezovaly transakce na béznych tuctech a aby provadély jakdkoliv ménova
diskriminaéni opatieni. Clenské staty byly povinny poskytovat informace, které Fond
potfebuje pro své operace. Hlasovaci pravo bylo fizeno podle vyse clenského podilu.
Dohoda o MMF stoupila v platnost 27. prosince 1945 podepsanim Clankdi dohody
(Articles of Agreement). V tento den také oficialné zacala ¢innost této instituce. Financni

operace Fondu zacaly 1. bfezna 1947.

2.3 Hlavni cile MMF definované v Clancich dohody jsou:*

» podporovat mezinarodni ménovou soucinnost stalou instituci, kterd zabezpeci
mechanismus konzultaci a spoluprace v mezinarodnich ménovych otazkach

» usnadnovat rozmach a vyrovnany rust mezindrodniho obchodu a pfispivat tak
k podpoie a udrzovani vysokého stupné zameéstnanosti a redlného dachodu,
1 krozvoji vyrobnich zdroji vSech clenti jakozto prvofadych cili hospodaiské
politiky

» podporovat kursovou stabilitu a ¢elit konkuren¢nimu znehodnocovani mény

» mnapomahat pii rozvoji soustavy mnohostranného placeni pro bézné transakce mezi
Cleny a pii odstranovani devizovych omezeni

» umoznit ¢lenim docasny pristup k vS§eobecnym zdrojim MMF a umoznit jim tak
napravit poruchy ve vyrovnavani jejich platebnich bilanci

» v souladu s vySe uvedenymi cili zmirfiovat stupen nerovnovahy platebnich bilanci

¢lenit MMF

* Duréakova, J., Mandel, M.: Mezinarodni finance. Praha: Management Press, 2003. s. 367
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3 Vvznam MMF v obdobi zlatého standardu

3.1 Zlaty standard

M¢énovym kovem je zlato. Jde o postaveni zlata jako zékladu penézni jednotky

v narodnim penéznim obé&hu a jako zdkladu srovnavani mén v mezinarodnich vztazich.

Rozeznavame tfi druhy zlatého standardu, podle kterych je konvertibilita bankovek ve

zlato upravena (standard zlaté mince, standard zlatych slitka, standard zlaté devizy)”.

Prvnim, kdo pteSel ke zlatému standardu, byla Velkd Britanie, a to v dobé po

napoleonskych valkach. Ostatni zem¢ postupné prechdzely od stiibrného standardu ke

zlatému standardu okolo let 1870-1890.

3.1.1 Pojem ,zlaty standard*

>

zlatym standardem nechapeme pouze skutecnost, ze podle zakona mé kazda ména
stanoven piimo obsah zlata (zlaty obsah maji stanoveny i papirové mény). Zlaty
standard znamend, Ze centralni banka penéZzni znamky v jejich nominalni zlaty
obsah opravdu konvertuje. Tzn., Ze voln¢ prodava zlato za nominalni hodnotu.
zlatym standardem nechapeme pouze skute¢nost, Ze centralni bance je natizeno do
jisté vySe udrZovat ,zlaté kryti“ emitovanych bankovek. Urcité procento
nominalniho zlatého obsahu by mélo byt kryto skute¢nou zasobou zlata a zlatych
deviz.

zlaty standard je efektivni pouze tehdy, kdyZ centralni banka skute¢né konvertuje
bankovky ve zlato. Povinnost centralni banky konvertovat bankovky ve zlato je
dana zdkonem. Pokud je tato povinnost na néjakou dobu suspendovana, nebo
moznost zadat konverzi je vazédna na povoleni, pak mizeme fict, Ze je to ména

papirova, 1 kdyZ jde o ménu zlatého standardu.

> Némecek, E.: Mezinarodni ménovy systém. Otazka konvertibility, stability a likvidity. Praha: Karolinum, 2000. s. 19-21
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3.1.2 Standard zlaté mince

V obéhu jsou plnoobsazné zlaté mince, které byvaji razené i na soukromy ucet.
Centralni banka mé& za povinnost proplacet ve zlatych mincich bankovky v jakékoliv
nominalni hodnoté. Standard zlaté mince fungoval po celém svét€ mnoho let az do prvni

svétové valky. Nejdéle se udrzel v USA, a to az do roku 1933.

Pouze pfii standardu zlaté mince mizeme fict, Ze zasoba zlata v centralni bance je
téz vyuzivdna jako rezervni fond mincovniho kovu pro razbu minci. Déle je to funkce
rezervniho fondu pro zajisténi konverze bankovek ve zlato a také funkce rezervniho fondu

svétovych penéz.

Standard zlatych minci s sebou nese naklady pro statni pokladnu, jelikoz pfi razbé

novych minci a pferazb¢ starych opotiebovanych minci vznikaji veliké ztraty.

3.1.3 Standard zlatych slitki

Plnoobsazné zlaté mince nejsou zpravidla nové razeny a postupné jsou stazeny
z ob¢hu, 1 kdyz ve spousté ptipadl neptestavaji byt zakonnym platidlem. Centralni banka
musi konvertovat bankovky podle nomindlniho obsahu zlata jen ve zlaté slitky, (coz
mohou byt pruty nebo cihly), a je povinna prodat kazdému nerazené zlato za pevnou
nominalni cenu. PfiCemz smi prodavat pouze celé zlaté slitky ménového zlata, které maji
danou hmotnost 12,5 kg. Tim je zajiSténo, Ze soukromnici nebudou konverzi bankovek ve

zlato vyuzivat.

3.1.4 Standard zlaté devizy

Zlaté mince uz nebyvaji razeny a jsou stahovany z ob¢hu. Centralni banka uz nema
za povinnost ménit bankovky pifimo ve zlato, ale podle zédkona je povinna konvertovat
bankovky ve zlat¢ devizy podle nomindlni parity. Za vlastni ménu musi prodat takové

mnozstvi deviz, které je mozné v zahrani¢i konvertovat ve zlato.
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3.2 Rozpad zlatého standardu

Béhem 30. let 20. stoleti vSechny zemé postupné upoustély od pravidel zlatého
standardu, protoze pfestal vyhovovat jako zéklad penézniho ob&hu. S rozvojem zemi rostl
i objem vyroby a obchodu a bylo zapotiebi vétsi mnozstvi ménového kovu (zlata). Ale ne
vSechny zemé ho mély po valce dostatek . Nejvice zlata méla po valce Amerika. V zemich,
které mély nizké nebo z4dné rezervy zlata, obnovovali zlaty standard pouze v podobé zlaté

devizy.

Neudrzitelnost zlatych parit nékterych mén z diivodu neredlné nastavenych zlatych
obsahtl také pfispéla k zaniku zlatého standardu. Zlaty standard se jiz nikdy nepodaftilo
obnovit. Pouze jeho pozlstatky se udrzely v rdmci brettonwoodského systému jako zlaty

dolarovy standard.

Hlavnim cilem Mezinarodniho ménového fondu byla ménové stabilita, na kterou
byl kladen diraz pfi spolupraci ¢lenskych statti v ekonomické oblasti. Hlavné tomuto cili

byly podtizeny veskeré aktivity MMF.

UZ od pocatku vzniku se MMF snazil o vytvofeni kurzového systému, ktery by
svym fungovanim udrzoval stalou, skoro neménnou hladinu kurz a zabranil tak jejich
prudkym vykyvim. Dlouhodobym udrzenim stability ménovych kurzt se budovaly dobré
podminky pro rozvoj mezinarodniho obchodu. Jako je obchod se zbozim, sluZzbami a
kapitdlem. Kazdy ¢clen MMF musel poskytovat takové informace, aby bylo mozné stabilitu

ménového kurzu udrzet.

3.3 Brettonwoodsky ménovy systém

Pravidla pro fungovéani mezindrodnich ménovych vztahi, kterd byla oznacena jako
Brettonwoodsky systém, byla uzndna stanovami Mezinarodniho ménového fondu. Za
hlavni cile MMF byla stanovena podpora mezinarodniho obchodu, pomoc pfi zvySovani
zaméstnanosti a vysoké Urovni redlného dichodu clenskych zemi, podpora kurzové

stability a zabranéni konkurenénimu znehodnocovani mény.
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Pro dodrzovani stability ménovych kurzi byly vymezeny urcité povinnosti, které

mély &lenské zem& dodrzovat. Mezi tyto povinnosti patiily:°®

» povinnost ¢lenskych zemi vyjadfovat mé€novou paritu v USD nebo ve zlaté

» povinnost ¢lenskych zemi konzultovat s Fondem kazdou zménu ménové parity
ptresahujici 10 % parity ptivodné schvalené

» povinnost ¢lenskych zemi provadét vzajemné devizové operace a transakce pomoci
tzv. pevnych ménovych kurzd, tj. kurzd, které se odchyluji od uvedené zakladni

parity maximalné v rozpéti £1 %

Pro fungovani systému ménovych kurzli byl vybran dolar a zlato, protoze dolar
patfil v povéaleéném obdobi k nejsilnéjSim ménam, jelikozZ Amerika nebyla valkou témér
zasazena. K 1.7.1944 byl obsah zlata v dolaru vymezen na 0,888671g ryziho zlata’ a pevna

cena zlata byla 35 USD za jednu trojskou unci zlata. Trojska unce ¢inila 31,10348 g zlata.

Kurzy mén musely byt udrzovany kurzovymi intervencemi centralnich bank
Clenskych zemi, a to vrozpéti £1 % od kurzové parity vymezené k dolaru. Provadét
devalvace nebo revalvace bylo mozno pouze s povolenim MMF. Systém ménovych kurz

byl pevny, ale i piesto piizpiisobivy.

3.4 Krize brettonwoodského systému

Na pocatku 60. let se v brettonwoodském systému zacaly objevovat problémy a
také se ménilo postaveni dolaru. Hlavnim problémem byl odliv dolarii z USA, jehoz
pric¢inou byly velké investice americkych firem v Evropé. Diky tomu dochézi k deficitim
americké platebni bilance. V disledku tohoto ostatni zemé& nedtvéiuji dolaru a rychle ho
vyménuji za zlato. Tim dochazi k obrovskému odlivu zlata z USA. V roce 1960 Cinily
devizové rezervy u primyslové vyspélych zemi 60 % v USD sménitelnych za zlato, coz
bylo asi desetkrat vice nez pred deseti lety, kdyz zasoba dolarovych rezerv téchto zemi by

stacila k vykoupeni pouze 6 % zlata v USA.

¢ Markovd, J.: Mezinarodni ménové instituce. Praha: Oeconomica, 2002. s. 39
" Duréakova, J., Mandel, M.: Mezinarodni finance. Praha: Management Press, 2003. s. 368
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Velkou vinu na tomto velice nepfiznivém vyvoji nesl 1 samotny Fond, ktery nedal
do souladu tvorbu mezinarodnich penéz s pottebou zajisténi plynulého mezinirodniho
platebniho styku. Toto v§e dohromady vedlo ke stile vétSimu mnozstvi dolari ve svété,
coz viadé zemi vedlo kinflacim a diky povinnosti udrzovat fixni ménové kurzy se

presunovala z jedné zemé do druhé.

Velky pfiliv dolarti do evropskych zemi a také rostouci inflace u fady zemi vedly
k nedtivéfe v USD, nikdo uZ nechtél tuto ménu nakupovat. Na londynském trhu se zacalo
ve velkém obchodovat se zlatem. Mohli zde nakupovat vSichni ze zemi se sménitelnou
ménou. Zvysenou poptavkou po zlaté byl vyvolan rist dolarové ceny zlata a tim dochazelo

k devalvaci dolaru.

3.5 UdrzZeni dolarové ceny zlata

Amerika v Zzadném ptipad€ nechtéla pfipustit devalvaci dolaru. Byl to hlavné
prestizni diivod, ale také dolar byl povazovan za hlavni svétovou rezervni a obchodni
ménu, ve které se daly provadét veskeré platby do zahrani¢i. Devalvaci dolaru by
zahrani¢ni pohledavky ztratily svou cenu, ale ani ostatni zem¢ nemély velky zajem na
devalvaci dolaru, jelikoZz jejich oficidlni devizové rezervy byly ulozeny v americkych
bankach. Hlavnim tkolem bylo provést takova opatfeni, kterymi by doslo ke zlepSeni stavu
platebni bilance, klesl by zajem o USD a tim by se také omezily pozadavky na konverzi
dolarti za zlato. Jednim opatifenim bylo schvéleni nového amerického zdkona o zahrani¢ni
pomoci, diky némuz mély ostatni zemé pouzit své dolary k ndkupu zboZzi na americkém
trhu. Také byla zavedena urcitd opatfeni, ktera znevyhodnovala vyvoz kapitdlu z USA a
tim padem i vyvoz dolart, které by se poté staly soucasti devizovych rezerv ostatnich stati

a zpétné by byly konvertovany do zlata.

Ani ostatni ¢lenské zemé Fondu nemély zajem na devalvaci dolaru, jelikoz by doslo
ke zhrouceni mezinarodniho ménového systému. Vyznamnym krokem bylo vytvofeni tzv.
,,Gold pool® vroce 1961, v némz bylo spojeno osm primyslové nejvyspélejsich zemi
(USA, Némecko, Velkd Britanie, Francie, Italie, Belgie, Nizozemsko a gV}'Icarsko).

Ucastnici se zavazali k tomu, ze budou intervenovat na londynském trhu, aby udrzeli cenu

8 Némecek, E.: Mezinarodni ménovy systém. Otazka konvertibility, stability a likvidity. Praha: Karolinum, 2000. s. 176
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zlata na hranici 35 USD. A také se zavazali k tomu, ze své dolarové rezervy nebudou
konvertovat ve zlato. Diky tomuto se po né¢kolik let dafilo udrzet trzni cenu zlata na
oficialni trovni (tj. 35 USD za trojskou unci), ale spekulacim se zlatem stejn¢ nebylo

zabranéno.

,»Gold pool”“ nakonec ukoncil svou c¢innost 17.3. 1986, poté, co celil veliké
poptavce po zlaté a musel Cerpat zlato z oficidlnich rezerv svych c€astnikli. Timto se trh
zlata rozdvojil na trh oficialni a trh volny. Dvoji trh byl zruSen v roce 1973 a v Londyné

zustal jen trh volny.

3.6 Zanik brettonwoodského systému

Na zacatku roku 1971 byl tlak na depreciaci dolaru piedzvésti bliziciho se zaniku
brettonwoodského systému. Centralni banky se snazily zasahnou kurzovymi intervencemi.
Nakupovaly (leden az biezen 1971) dolary v celkové vysi 5 mld. USD a tim se snazily
zabranit depreciaci dolaru. V srpnu 1971 vyhlasily USA fadu opatfeni, jelikoz

znehodnocovani dolaru stale pokradovalo. Mezi tato opatieni patfilo zejména:’

» zruSeni konvertibility zahrani¢nich oficialnich dolarovych rezerv za zlato

» uvaleni 10 % dovozni dan¢é na vétSinu dovazeného zbozi a prosazovani zasady
»kupujte americké zbozi‘

» okamzité zmrazeni mezd a cen na dobu 90 dni

» tlak na revalvacni Gpravy parit ostatnich mén, které by vedly ke zrealnéni kurzu
dolaru a ke zlepSeni piistupu USA na zahrani¢ni trhy

» prehodnoceni zahrani¢ni pomoci a vojenskych vydaji, motivované snahou pievést
vEtsi ¢ast tohoto rozpoctového zatizeni na ostatni staty vojenskych dohod (zejména
Japonsko a Némecko)

» prosazovani snah o snizovani tlohy zlata v mezinarodni ménové soustave

° Markova, J.: Mezinarodni ménové instituce. Praha: Oeconomica, 2002. s. 46
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Dne 18.12. 1971 byla uzaviena tzv. Smithsonianskd dohoda'® deseti nejrozvinut&jsich

’ : o w11
zemi. Mezi tato opatieni patfi:

» devalvace amerického dolaru o 7,9 %, ktera vedla i ke zméné oficialni ceny zlata
z 35 USD na 38 USD za jednu trojskou unci'?

» zména ménovych parit a kursovych relaci mezi ostatnimi ménami. Soucasné se
prosazovala orientace na kursovou soustavu se zdkladem v Ustfednich kurzech a
s vazbou narodnich mén na SDR nebo na ménovy koS, ve kterém byly zatazeny
meény, které se vyraznym zptisobem podilely na platebnim styku dané zemé

» rozsifeni oscilaéniho pasma, ve kterém se mohly pohybovat trzni kurzy narodnich
mén z+ 1 % na + 2,25 % zakladni parity

» vytvofeni ,,Prozatimniho vyboru Rady guvernéri Fondu pro pfipravu reformy
Mezinarodniho ménového fondu®, tzv. Vyboru 20. Jeho ukolem bylo posoudit
vSechny aspekty reformy vcetné ulohy rezervnich mén, zlata a zvlastnich prav
cerpani, sménitelnosti, ustanoveni o ménovych kurzech atd. Tim bylo fakticky
odsouhlaseno zruseni sménitelnosti dolaru za zlato a poruseni statutu Fondu

» USA se zavazalo zrusit 10 % dovozni dan zavedenou v srpnu 1971

Touto dohodou se vSak podafilo pouze zmirnit krizi na poc¢atku 70. let. Tato krize
vyvrcholila zruSenim sménitelnosti dolaru za zlato a néslednou devalvaci. AvsSak tato
devalvace byla pfili§ mala a nové meénové parity tak neodpovidaly skute¢nému vyvoji.
V tnoru 1973 pak doslo k druhé devalvaci dolaru a to o 10 %. Cena zlata tak stoupla z 38
USD na 42,22 USD za jednu trojskou unci.”” Sougasné s timto vyvojem doslo k prechodu
od systému pevnych ménovych kurzl k systému volné pohyblivych kurzi — floatingu.

Timto fakticky definitivné zanikl Brettonwoodsky systém.

1 Podle Smithonian Institution ve Washingtonu (téz washingtonska dohoda).
""Markova, J.: Mezinarodni ménové instituce. Praha: Oeconomica, 2002. s. 47
2 7laty obsah dolaru ¢inil 0,818513g

13 zlaty obsah dolaru &inil 0,736662g
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4 MMF po zruseni vazby dolaru na zlato (po roce 1971)

Vroce 1971, pied zruSenim sménitelnosti dolaru za zlato, byl systém fixnich
meénovych kurzii s vazbou na zlato vyuzivan u 67 % c¢lenskych zemi Fondu, 4 % zemi
vyuzivaly systém voln¢ pohyblivych kurzl a 29 % zemi vyuZzivalo ostatni systémy. V roce
1973 (tzn. po druhé devalvaci dolaru) byl vyuzivan systém ménovych kurza s vazbou na
SDR u 22 % ¢lenskych zemi, ustiedni kurzy byly zavedeny u 61 % zemi a floating zavedlo
17 % zemi. O né€kolik let pozdéji (pocatek roku 1976) byl u 67 % zemi systém tustfedniho

kurzu a u ostatnich zemi byl zaveden floating.

Touto zménou systému ménovych kurzii musela byt zménéna i ménova politika
MMEF. Od zacatku zalozeni MMF byl floating ptipoustén pouze pii opravdu vyjimecnych
situacich. Jes$té¢ v poloviné 60. let byl floating odmitan s tim, Ze snadno vede ke
znehodnocovani mén se vSemi negativnimi disledky a Ze jde o inflacni faktor s vlivy na

domaéci néklady a s pfimymi i nepfimymi vlivy na zvySovani cen.

Brettonwoodsky ménovy systém se rozpadl zavedenim systému volné pohyblivych
meénovych kurzl. AvSak zisadni zména principt brettonwoodského ménového systému
byla provedena az vroce 1976, kdy se konalo zasedani Clenskych zemi Fondu. Toto
zasedani se konalo na Jamajce ve mésté¢ Kingston. Na tomto zasedani byla zlegalizovana
nova kurzové politika (systém volné plovoucich kurzil) a ¢lenskym zemim bylo zakézano
vyjadfovat ménovou paritu ve zlaté. Tento novy ménovy systém je nazyvan jako jamajsky

meénovy systém a vstoupil v platnost 1. dubna 1978.

Od této zmény si kazda ¢lenskd zemé mohla sama urcit, jaky ménovy systém bude
vyuzivat, at’ uz jde o systém pevnych, nebo pohyblivych ménovych kurzii. Kazdd zemé
samostatné dohlizi a kontroluje pohyb a vyvoj kurzl. Jedinou povinnosti je 0oznamit Fondu,
pro jaky kurzovy systém se rozhodli a ten pak udrzovat, popt. ohlasit zménu systému.
Timto doslo k oslabeni vlivu MMF v této oblasti, avS§ak novy mechanismus 1épe odpovidal
zménéné situaci na mezinarodnich financnich trzich. Pro srovnani brettowoodského a

jamajského systému je uvedena tabulka ¢. 1.
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Tabulka €. 1.: Porovnani brettonwoodského a jamajského ménového systému

meénove zlato, USD sménitelné ndrodni mény, SDR,

parity jiny ménovy soubor, zakaz
vyjadfovani mén. parity ve zlaté

vnéjsi ANO NE

sménitelnost

USD za zlato

cena zlata oficialni 35 USD/1 troj. unci, od trzni

roku 1971 — 38 USD/1 troj. unci, od
roku 1973 —42,22/1 troj. unci

meénove pevné (pfipustna odchylka =1 %, od | kurzova politika je v pravomoci
kursy roku 1971 + 2,25 %, kurzové zmény | jednotlivych ¢lenskych zemi
nutno konzultovat s Fondem

parita SDR ve zlaté, od roku 1974 soubor 16 od roku 1981 soubor 5 mén
men

devizové zakladem je zlato za oficialni cenu zakladem je SDR, tloha zlata

rezervy v devizovych rezervach by

méla klesat

transakce zasada podminénosti, zasada podminénosti, u SDR

mezi Fondem pouze vlastni zdroje nepodminénosti, zdroje vlastni

a Cleny a cizi

clenske kvoty | vyjadiené v USD, splaci se 25 % ve | vyjadiené v SDR, splaci se 25

zlaté, 75 % v narodni méné dané % ve sménitelné méné, 75 %

zeme v ndrodni méné dané zemé&

Prevzato: Markova, J.: Mezinarodni ménové instituce. Praha: Oeconomica, 2002. s. 49

V roce 1975 bylo vypracovano rozdéleni ménovych kurzi do tii hlavnich skupin:

» pevné meénoveé kurzy

A\

ménove kurzy s rozdélenou oscilaci

» ménové kurzy pohyblivé

Tato klasifikace vSak méla velkou fadu nedostatkli a tak bylo vypracovano nové
rozdé¢leni, které veslo v platnost 1. ledna 1999. Ménové kurzy byly rozdéleny do

osmi skupin:

systém bez vlastniho zdkonného platidla
meénova rada

ostatni tradicni systémy pevnych ménovych kurza

vV V VYV V

pevné ménové kurzy
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» systém pevnych ménovych kurzll s pravidelnymi Upravami ustfednich kurzi a
stanovenym pasmem oscilace
» systém ménovych kurzi s fizenou pohyblivosti

» systém voln¢ pohyblivych mé€novych kurzt

4.1 Dluhova Kkrize

Pocatek dluhové krize 80. let musime hledat jiz v 70. letech, ve vyvoji svétové
ekonomiky. Hlavni udalosti, které ovlivnily vyvoj ve vyspélych i1 rozvojovych

ekonomikach byly:

» rozpad brettonwoodského systému fixnich ménovych kurzii a nahrazeni systémem
voln¢ plovoucich kurza

» rychly rozvoj tzv. eurotrhu (mezibankovni trh s vklady ve sménitelnych ménach
mimo jejich zemi ptivodu

» v roce 1973-1974 doslo k prvnimu ropnému Soku na Blizkém vychod¢ a

k prudkému zvyseni cen ropy

Ackoliv mnoho zemi mélo problém se splacenim zahrani¢nich dluhi jiz diive,
pocatek dluhové krize se datuje k srpnu 1982, kdy Mexiko oznémilo, Ze jiZ neni schopno
splacet své zahrani¢ni dluhy. PiedevS§im vysoké turokové sazby a vysoké ceny ropy
privedly mexickou ekonomiku do situace, ktera neméla nastat. Ackoliv mnozi ekonomové
jiz diive varovali na dluhové bifemeno, i1 pfesto ptisobilo mexické vyjadieni jako Sok. Brzy
po Mexiku nasledovaly i1 ostatni zemé, a to nejen v Latinské Americe, ale 1 v Africe a
Evropé. Priliv soukromého kapitalu do rozvojovych zemi se zastavil a postizené zemé
hledaly pomoc u vyspélych zemi a u Mezinarodniho ménového fondu. Pokud zemé neni
schopna splacet své dluhy, ma dv€é moznosti, jak tuto situaci zvladnout. Muze se
rozhodnout, ze svij dluh prosté pfestane splacet, nebo se s véfiteli dohodne na urcitém
feSeni. Mexiko se rozhodlo jit druhou cestou a dohodnout se s vétiteli, tato cesta vSak
nebyla snadna ani kratka. Vsichni Gcastnici (dluznické zemé, vétitelské banky a oficialni
predstavitelé vyspélych zemi) pfispéli velkym dilem k tomu, Ze zadluzeni rozvojovych
zemi dosahlo neuvéfitelnych rozméra a ze feSeni této krize trvalo velice dlouho. Véfitelské

banky nepftipoustély, ze by se jednalo o problém insolvence, a tudiz neni nutné odepsat

24



pujcky Mexiku a ostatnim zemim, ze pouze postaci poskytnout pieklenovaci uvéry, které
by postizenym zemim pomohly piekonat docasné potize. Oficidlni instituce na tuto
interpretaci pfistoupily a nenutily banky, aby si vytvarely vi¢i pohledavkam v zadluzenych
zemich opravky. Pokud by banky musely uznat své uvéry jako klasifikované, fada z nich
by se ocitla ve velmi vaznych problémech, protoze opravky by mohly pohltit cely kapital a
banky by se tak staly insolventnimi. Pfedstavitelé vetejného sektoru chtéli zabranit kolapsu
bankovniho sektoru a tak byli rozhodnuti poskytnout financni pomoc systémové dilezitym
bankdm z vetejnych zdroji. Banky vSak védély, ze Mexiko a podobné zemé nejsou
schopné tak obrovské dluhy splatit a diive, ¢i pozdé&ji budou muset casteén¢ dluhy
odepsat. Z tohoto diivodu se snazily snizovat svoji angazovanost v zadluzenych zemich,
ale pouze v takovém rozsahu, aby nebyla ohroZena schopnost dluznikil splacet dluhy.

K tomu méla napomoci bilateralni pomoc od vyspélych zemi a také pijcky od MMF'™.

V pribéhu 80. let se tak soukromé financovani nahrazovalo financovanim
vefejnym. Predstavitel¢ vefejného sektoru ujisStovali, Ze bankdm angaZzovanym ve
financovani zadluZzenych zemi nebude poskytnuta pomoc =z verfejnych prostredki,
ale postupné piebirani financovani zadluzenych zemi soukromym sektorem ve skutecnosti
nic jiného neptedstavovalo. Tato strategie byla pro banky velmi vyhodné diky vysokym
urokim, avSak pro dluznické zem& méla velmi negativni disledky. Zemé splacely
vétitelim vice, nez dostavaly v novych puajckach, a tak ekonomicky rust dale klesal.
Zacatkem 90. let rozvojové zemé uskutecnovaly riizné programy privatizace, liberalizace,
stabilizace a oteviraly se tak zahrani¢ni konkurenci. Zavér dluhové krize z 80. let s sebou

nese pocatky dalSich financnich krizi, které probehly v letech 90.

4.2 Asijska krize

4.2.1 Vypuknuti krize

Asijska financni krize vypukla zacatkem cervna 1997, kdyz Thajsko opustilo
systtm pevnych meénovych kurzii. Doslo k velmi vyraznému poklesu bahtu, klesly
i ceny akcii a zacal nartstat odliv domaciho i zahrani¢niho kapitdlu. Centralni banka se
snazila odvratit pad bahtu tim, ze prodavala své devizové rezervy na forwardovém trhu,

neprojevilo se to vSak na oficidlnich tdajich o devizovych rezervach. AZ po vypuknuti

" MMF poskytl Mexiku pomoc ve vy3i 3,6 mld. SDR a dalsi 2 mld. USD poskytlo 10 nejvyspélejsich stati
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krize se ukazalo, ze disponibilni rezervy nejsou ve skuteCnosti tak velké, jako oficialné
vykazané. Tato skutecnost vyvolala velkou nedivéru u investori a dosSlo k dalSimu

propadu mény.

B¢éhem nékolika tydnti se problémy Thajska piesunuly i na ostatni zemé
z jihovychodni Asie. Mezi dalsi nejvice postizené zemé pattily Korea, Filipiny, Malajsie a
Indonesie. Postupné zde vznikal zafarovany kruh, jelikoZz tato ,,ndkaza“ umociiovala
negativni dopad domécich problémi na finan¢ni sektor. I z tohoto diivodu se finanéni krize
presouvala do realné ekonomiky. Zacaly klesat investice, pfijmy obyvatelstva, soukroma
spotfeba, nezaméstnanost prudce rostla a hospodaisky rast vyrazné klesal. Také zacalo
dochazet k velkému poklesu produkce. Na jate roku 1998 se finan¢ni krize presouva také

do Japonska, kde doslo k prudkému zhorSeni hospodaiské situace.

4.2.2 Doporuc¢eni MMF

Velikost asijské krize také souvisi s tim, ze nejvice postizené staty dlouhou dobu
nechtély akceptovat, Ze jejich ekonomikam hrozi nebezpeci. I MMF je pii svych
pravidelnych konzultacich upozornioval na riziko, které piindsi velkda zavislost na
zahrani¢nim kapitdlu. Z tohoto divodu MMF doporucoval restriktivni opatfeni, ktera by
zpomalila riist domaci poptavky a tim snizila zahrani¢ni financovani. Tato doporuceni vSak
zaCala byt akceptovana, az kdyz zahrani¢ni investoii hromadné odchazeli, kurzy mén

zacCaly prudce klesat a devizové rezervy centralnich bank byly vycerpané.

Hlavnim ukolem bylo zastavit obrovsky pokles kurzu mén (znehodnoceni mén
dosahlo 50-80 %). Existovalo né€kolik divodii pro stabilizaci kurzu mén. Hlavnim
divodem bylo sniZeni nakladl na obsluhu zahrani¢niho dluhu, déle snizeni rizika vzniku
vysoké inflace a také obnoveni divéry investori vdomaci mény. Jedinym vychodiskem
ztéto situace bylo prudké zvySeni urokovych sazeb. Vysoké urokové sazby zvysi
pritazlivost bankovnich Gvért a jinych forem investovani v domacich ménach a také zvysi
naklady spekulace proti témto ménam. ZvysSeni uUrokovych sazeb a také obnoveni
spoluprace mezi zahrani¢nimi bankami pfispélo k zastaveni poklesu ménového kurzu

korejského wonu. Také se podaftilo stabilizovat thajsky bath. V pribéhu roku 1998, kdy se
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postupné obnovila divéra v ménu, postupné zhodnocovani a pokles inflace, se mohly

’ r ’ v ‘v v 7 15 _rvr s
urokové miry zacit snizovat, z 35 % pocatkem ledna na 5 % "~ zaii stejného roku.

V pribé¢hu krize byla postupné ménéna doporu¢eni MMF. V pocatcich krize
doporuc¢oval MMF zpftisnit fiskalni politiky postizenych zemi, ale s postupem casu, kdy

zacal byt viditelny hospodatsky propad téchto zemi, se fiskalni politiky uvolnovaly.

Tabulka €. 2.: Priim. ro¢ni tempa rustu HDP v zemich postiZzenych mén. krizi (v %)

Thajsko 8,9 5,9 -1,7] -10,2 4,2
Indonésie 8,2 8,0 45 -13,0 0,3
Malajsie 9,8 10,0 7,3 -7,4 5,6
Filipiny 4,8 5,8 5,2 -0,6 3,3
Jizni Korea 8,9 6,8 5,0 -6,7 10,7

Prevzato: Cihelkova, E., a kol.: Svétova ekonomika. Praha: C. H. Beck, 2001. s. 47

Tabulka ¢&. 3.: Spotrebitelské ceny v zemich postiZenych mén. krizi (ro¢ni rust v %)

Thajsko 5,8 59 5,6 8,1 0,3
Indonésie 9,4 7,9 6,6 58,0 20,8
Malajsie 34 35 2,7 53 2,8
Filipiny 8,0 9,0 5,9 9,7 6,7

Pievzato: Cihelkova, E., a kol.: Svétova ekonomika. Praha: C. H. Beck, 2001. s. 47

4.2.3 Kritika MMF

Fondu bylo vy¢itano, ze prosazoval pftili§ restriktivni politiku, ktera se nehodila na
feSeni problému asijskych zemi a Ze pouzil obvyklé schéma i pfi feSeni neobvyklych
probléma. Nejvétsi kritika Fondu se vSak tykala jednotlivych prvkli programu na
stabilizaci a restrukturalizaci. V pfipad¢ asijské krize neSlo o tradi¢ni problém
makroekonomické nerovnovéahy, kterou Fond doposud fteSil. Jednalo se zde o krizi
v chovéni soukromého sektoru, také o krizi stavovych veli¢in, bankovnich a podnikovych

rozvah a také o krizi nadmémé poptavky .'°

'3 Jonas, J.: Asijskd krize po dvou letech. Hospodaiské noviny 10.1.2000
16 Jonas, J.: Finanéni krize v jihovychodni Asii a iloha Mezindrodniho ménového fondu. Finance a uvér, 1999. ¢. 3, s. 129-142

27



Fond byl také kritizovan za to, Ze zasahoval 1 do oblasti, které nepatii do jeho
pravomoci a nejsou jeho tradicnim poslanim. Také byl obviniovan z poklesu domaéci
poptavky tim, Ze pfili§ trval na makroekonomické restrikci a tim doslo ke zhorSeni krize.
Mnozi kritici uvedli, ze Fond mél své obavy uvetejnit jiz pocatkem roku 1997, kdy se

zacal obavat krize.

I ptes veskerou kritiku se strategie Fondu na ptfekonani finan¢ni krize ukézala

velice U¢inna a ptispéla ke stabilizaci a ristu.
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5 Soucasné ukoly a vvznam MMF

5.1 Organizace MMF
5.1.1 Struktura MMF

vvvvvv

Generalni feditel. Rada guvernért je nejvyssim organem Fondu, kazda clenska zemé zde
ma jednoho svého zastupitele, obycejné jim byva ministr financi nebo guvernér centralni
banky (zastupitelem pro CR je v této dobé& ministr financi Miroslav Kalousek). Kazdy stat
si své zastupitele voli na takovou dobu, kterou povazuje za vhodnou. Rada guvernért se
obvykle schdzi jednou rocné na vyroCnich zasedanich. Mezi jejich pravomoci patfi
piijiméni novych ¢lent a ukonceni Clenstvi stavajiciho ¢lena, Gprava ¢lenskych kvot, emise

SDR, rozhodovani o zménéch statutu Fondu apod.

Schiize Rady guvernérii miize byt také svolana na zadost Rady vykonnych fediteld,
nebo patnacti Clenskych zemi, nebo také clenti, ktefi maji dohromady ctvrtinu vSech
hlasi."” Aby bylo usneseni pravoplatné, musi byt pfitomna v&tsina guvernérd, kteii maji

nejméné dvé tfetiny vSech hlast. Alternati sméji hlasovat pouze v neptfitomnosti guvernéra.

V roce 1974 ziidila Rada guvernérii Prozatimni vybor (Interim Commitee), ktery
byl vroce 1999 preménén na Mezindrodni ménovy a finanéni vybor (International
Monetary and Financial Commitee). Je to poradni organ slozeny z dvaceti ¢tyf guvernérii
(jde o stejné guvernéry, ktefi jsou na pozicich Rady vykonnych feditelit). Ptipravuji
navrhy, které se tykaji predevsim feSeni krizovych situaci, zmén mezindrodniho ménového

systému, nebo novelizaci ¢lankd dohody.

Rada vykonnych fediteli fesi bézné zalezitosti Fondu. Je sestavena z generalniho
feditele a dvaceti Ctyf vykonnych feditelt. Patii sem Sest zemi, které maji nejvyssi Clenské
kvoty (USA, Velka Britanie, Némecko, Francie, Japonsko, Satidska Aréabie) a také zastupci
Ciny a Ruska. Dalgich estnict vykonnych feditelii je voleno na dobu dvou let a zastupuji

vzdy urcitou skupinu zemi.

17 Zakon &. 500/1992 Sb., Clanek XII, &ast 2 c)
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Rada vykonnych fediteli mé& na starosti pfedevSim operativni a administrativni
zalezitosti (kursova politika ¢lentl, finan¢ni pomoc ¢lenskym zemim, konzultace se ¢leny).
Schazeji se pravidelné jednou tydné a projednavaji zde dulezité otazky tykajici se
predevS§im Cerpani finanénich zdroji Fondu. Dale Rada vykonnych fediteli wvoli
generdlniho feditele, a to na dobu, kterou uzna za vhodnou (souCasnym generalnim

feditelem je Francouz Dominique Strauss-Kahn).

Generalni feditel nema hlasovaci pravo a ani nezastava funkci guvernéra ci
vykonného feditele. Zasedani Rady guvernért se ucastni, ale téz bez hlasovaciho prava.

Hlasovaci pravo ma pouze pii rovnosti hlast.

Dale do organizacni struktury MMF miiZeme zatadit pfiblizn¢ 3000 zamé&stnanc,
kteti jsou pti vykonu svych funkci vazani vyhradné povinnostmi vii¢i Fondu. Jde o velmi
schopné odborniky, ktefi navrhuji potfebna feseni pro rozhodovaci organy MMF. Hlavnim
sidlem Fondu je Washington, kde se vyskytuje nejvice zaméstnanct a dalsi zastoupeni ma
i ve m&stech Paiiz, Zeneva, Tokio a New York. Organizaéni struktura Fondu je uvedena v

ptiloze €. 1.

Tabulka €. 4.: Dosavadni generalni feditelé MMF

Camille Gutt Belgie 1946-1951
Ivar Rooth Svédsko 1951-1956
Per Jacobsson Svédsko 1956-1962
David Collette Svycarsko 1962-1963
Pierre-Paul Schweitzer Francie 1963-1973
H. Johannes Witteveen Nizozemsko 1973-1978
Jacques de Larosiere Francie 1978-1987
Michel Camdessus Francie 1987-2000
Horst Kohler Némecko 2000-2004
Rodrigo Rato Spanélsko 2004-2007
Dominique Strauss-Kahn | Francie 2007-soucasnost
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5.1.2 Zvlastni prava Cerpani (SDR)

5.1.2.1 Pro¢ byla SDR vytvoiena a k ¢emu slouZi dnes'®

SDR byla vytvorena v roce 1969 Mezinarodnim ménovym fondem jako doplnék
k devizovym rezervam clenskych stati. SDR byla rozdélena mezi €lenské zemé Fondu
proporciondlné k jejich kvotam. Také slouzi jako zuctovaci jednotka MMF a nekterych

jinych mezinarodnich organizaci.

SDR slouzila jako podpora fixnitho mé€nového kurzu v brettonwoodském obdobi.
Zemg, které se GcCastnily tohoto systému, potfebovaly oficidlni rezervy, které by mohly byt
pouzity k ndkupu domaci mény na svétovych devizovych trzich, pokud je to nutné
k udrzeni jejich devizového kurzu. Mezinarodni poptavka po dvou klicovych rezervnich
aktivech (zlato a USD) poukézala na nepfimétené podporovani rozvoje svétového obchodu
a finan¢niho rozvoje. Proto tedy mezinarodni spolecenstvi rozhodlo o vytvoieni ,,novych

penéz* pod zastitou MMF.

Pouze nékolik let poté brettonwoodsky systém zanikl a vétSina mén pieSla na
systém volné plovoucich ménovych kurzii. Kromé toho rust mezindrodnich kapitalovych
trhd usnadnoval ptijcovani od avéruschopnych vlad. Oba tyto vyvojové trendy zmenSovaly

potiebu SDR.

Dnes maji SDR pouze omezeny vyznam a jejich hlavni funkci je, Ze slouzi jako
zuctovaci jednotka Fondu a nékterych jinych mezinarodnich organizaci. SDR se mohou
pouzivat pii operacich a transakcich, které jsou Dohodou nebo na jejim zékladé

povoleny." Clenské zem& mohou SDR pouzit k obstarani cizi mény.

'8 Zdroj: International monetary fund. www.imf.org

"% Zakon &. 500/1992 Sb., Clanek XIX, st 1.

2 a) Ucastnik bude opravnén pouzivat sva zvlastni prava Gerpani k tomu, aby ziskal odpovidajici &astku mény od iGastnika uréeného
podle &asti 5 tohoto &lanku. b)Utastnik mize sva zvlastni prava Cerpani pouzit v dohodé s jinym Giéastnikem k tomu, aby od ného ziskal
odpovidajici ¢astku mény. ¢)Fond muze vétS§inou sedmdesati procent vSech hlast uréit operace, které je ucastnik opravnén provadét

v dohodé s jingm G¢astnikem za takovych piedpokladi, jaké Fond povazuje za vhodné...(Zakon &. 500/1992 Sb., Clanek XIX, &ast 2.)
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5.1.2.2 Hodnota SDR 2!

Hodnota SDR byla ptivodné rovna 0,888671 gramu ryziho zlata, tzn. méla stejny
obsah zlata jako USD (vychozi pomér USD:SDR byl 1:1). Po rozpadu brettonwoodského
systému je hodnota SDR vyjadiena koSem mén (dnes skladajici se z eura, libry, yenu a
dolaru). Propocet hodnoty SDR se provadi denné a vychazi se z kotaci kurzu dolaru na

londynském devizovém trhu.

Véhy mén v ménovém kosi se upravuji kazdych pét let, aby se zabezpecilo, Ze
odrazi relativni vyznam mén ve svétovém obchod¢. Posledni revize byla provedena
v listopadu 2005 a vahy mén byly zalozeny na hodnoté exportu zbozi a sluzeb a na
mnozstvi zasob, vyc€islenych v ptislusné méne, které byly drzeny ostatnimi ¢leny Fondu.

Dalsi zména bude provedena v roce 2010.

Tabulka €. 5.: Vahy mén a jejich ménové ticasti v ménovém koSi platné od 1.1.2006

Vaha mény v koSi Ménova
Ména (v %) ucast
americky dolar 44 0,623
EURO 34 0,41
japonsky jen 11 18,4
anglicka libra 11 0,0903

Zdroj: International monetary fund. www.imf.org

5.1.2.3 Alokace (rozdéleni) SDR

Fond muze ptidélit SDR svym ¢lenim v poméru k jejich kvotam a také je muize

zrusit (avSak tohoto prava jeste nikdy nebylo vyuzito). Existuji dva typy alokaci:

» Hlavni (obecna, vetejna, vSeobecnd) alokace SDR byla zalozena na dlouhodobé

svétové potrebé doplnit jiz existujici rezervni aktiva. VSeobecna alokace se bere
v uvahu kazdych pét let, ackoliv rozhodnuti bylo provedeno pouze dvakrat. Prvni
alokace se tykala 9,3 mld. SDR, rozdélenych v letech 1970-1972. Druhé alokace
byla v letech 1979-1982 v celkovém mnozstvi 21,4 SDR.

2! Zdroj: International monetary fund. www.imf.org
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» Jednorazova alokace SDR byla schvalena Fondem v zati 1997 béhem navrhti na

ctvrty dodatek Dohody. Tato alokace by dvakrat zvétSila SDR (na 42,8 mld.).

Umyslem bylo umoznit viem ¢&leniim Fondu tuéastnit se systému SDR, jelikoz
zem¢, které vstoupily do Fondu v roce 1981 nebo pozdéji (vice nez jedna pétina
&lenskych zemi), se nikdy nepodilely na alokaci SDR. Ctvrty dodatek je Géinny,

pokud ho schvali tfi pétiny ¢lenskych stati s 85 % vétSinou vSech hlast.

Graf ¢. 1.: Pocet ¢lenskych stati MMF v letech 1945-2005
200

150
- I I I

1945 955 1965 1975 1985 1995 2005

Zdroj: International monetary fund. www.imf.org

5.1.3 Clenské kvoty

Nejvice zdroju pro ptjcky MMF je poskytovano ¢lenskymi zemémi, prvotné skrz
jejich platby kvot (splacené cClenské podily). Kazdému ¢lenu je stanovena kvota, ta
predstavuje podil dané zemé na celkovém objemu kvoét a je vypoctena na zakladé podilu
zemé na sveétovém obchodé, vysi devizovych rezerv a ekonomické urovné. Po vstupu do
MMF je zemé povinna zaplatit jednu ¢tvrtinu ¢lenské kvoty ve sménitelnych ménach (jako
dolar, jen, euro nebo libra), zbyvajici tfi ¢tvrtiny kvot se splaci v ménach dané zemé.
Clenské kvoty jsou revidovany nejdéle jednou za pét let. Vyvoj ¢lenskych kvot je uveden

v tabulce ¢. 6.
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Tabulka €. 6.: Vyvoj ¢lenskych kvot

1. 1950 0 8,7 77,8
2. 1955 0 8,9 76,8
3. 1960 0 14,6 76,1
4. 1965 30,7 20,9 73,2
5. 1970 35,4 28,8 72,5
6. 1976 33,6 39,0 68,0
7. 1978 50,0 60,7 64,5
8. 1983 47,5 90,0 69,9
9. 1990 50,0 135,2 61,0
10. 1995 0 145,0 61,0
11. 1998 45,0 212,0 61,6
12. 2003 0 217,3 61,6

Prevzato: Markova, J.: Mezinarodni ménov¢ instituce. Praha: Oeconomica, 2002. s. 60

Na zacatku cinila vySe ¢lenskych kvot 7,7 mld. USD. Avsak postupnym pfibiranim
novych Clend se tyto zdroje postupné zvySovaly. Pii revizi kvot je piihlizeno k vyvoji
svétové ekonomiky a také ke zménam v ekonomickém postaveni jednotlivych Elenskych

zemi. Celkova vyse kvot je 217 mld. SDR (zati 2007), coz je ptiblizné 338 mld. USD.

Kazdému ¢lenu MMF je stanovena vySe kvoty vyjaddiend v SDR. Pii urcovani
kvoty se vychazi z HDP dané zemé, zjejich primérnych roc¢nich devizovych plateb a
piijmul, z primérné mési¢ni vyse devizovych rezerv a variability béznych devizovych

piijmu této zeme.

Clenské kvoty zemi, které zakladaly MMF se vypoditaly podle tzv. ,Bretton-Woods

formula*:*

Q=(0,02Y+0,05R+0,10M+0,10V)(1+X/Y)

22 Markova, J.: Mezinarodni ménové instituce. Praha: Oeconomica, 2002. s. 33
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kde: Y —nérodni dichod v roce 1940
R —zlaté a dolarové rezervy k 1. Cervenci 1943
M — primérné dovozy béhem let 1934-1938
V — maximalni odchylka ve vyvozu béhem let 1934-1938
X — priumérné vyvozy béhem let 1934-1938

Od této doby vSak byla formule jiZ nékolikrat predélavana. V letech 1962-1963

byly zvétSeny vahy pro zahrani¢ni obchod a odchylku ve vyvozu. Také dovoz a vyvoz byl

nahrazen béznymi devizovymi inkasy a platbami a maximalni odchylka byla nahrazena

variabilitou béznych devizovych piijmi. K dal§im vyraznéj§im zménam doslo v letech

1982-1983. Narodni diichod byl nahrazen HDP a devizové rezervy byly rozsiteny o drzbu

SDR, ECU a rezervni pozici vi¢i Fondu. V soucasné dobé mé formule nasledujici

podobu:*

Reduced Bretton-Woods formula
Q:=(0,01Y+0,025R+0,05P+0,2276VC)(1+C/Y)
Modified Scheme III formula
Q>=(0,0065Y+0,0205125R+0,078P+0,4052VC)(1+C/Y)
Modified Scheme IV formula
Q5=(0,0045Y+0,03896768R+0,07P+0,76976 VC)(1+C/Y)
Modified Scheme M4 formula
Q4=0,005Y+0,042280464R+0,044(P+C)+0,8352VC
Modified Scheme M7 formula
Q5s=0,0045Y+0,05281008R+0,039(P+C)+1,0432VC

kde: Q —kvota
Y — HDP v bézném roce
R — priimérné mési¢ni devizové rezervy v bézném roce
P — ro¢ni primérné devizové platby
C — ro¢ni primérné devizové piijmy
VC — variabilita béZnych devizovych piijml definovana jako standardni

odchylka od pétiletych klouzavych primért v letech 1968-1980

% Markova, J.: Mezinarodni ménové instituce. Praha: Oeconomica, 2002. s. 33-34
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Clenska kvota se tak rovna vétsimu z vysledkt dosazenych u formule Q; a priméru
dvou nejnizsich vysledkd u ostatnich c¢tyt formuli (Qa, Qs, Q4, Qs). Takto propoctena

kvoéta je upravovana s ptrihlédnutim k vysi kvot srovnatelnych zemi.

Tabulka €. 7.: VySe kvét ¢lenskych zemi Fondu v letech 1998 a 2002
1998 2002
vmil. SDR | v % vmil. SDR | v %
Hospodaftsky vyspélé zépadni 88425,2 61,0 130566,6 61,5
zeme 26526,8 18,2 371493 17,5
z toho: USA 8241,5 5,7 13008,2 6,1
Némecko 8241,5 5,7 13312,8 6,3
Japonsko 7414,6 5,1 10738,5 5,1
Francie 7414.,6 5,1 10738.5 5,1
Velka Britanie 8287,6 5,7 11256,1 53
Africké zemé 13529.8 9,3 21930.,9 10,3
Asijské zemée 3385,2 2,3 6369,2 3,0
z toho: Cina 3055,5 2,1 41582 2,0
Indie 11953,1 8,3 17270,1 8,1
Evropské zemé 4313,1 3,0 5945.4 2,8
z toho: Rusko 997,3 0,7 1372,0 0,6
Ukrajina 988,5 0,7 1369,0 0,6
Polsko 589,6 0,4 819,3 0,4
Ceska republika | 257,4 0,2 357,5 0,2
Slovensko 22674,8 15,7 31391,2 14,8
Ostatni zem¢
Celkova vyse kvoty 145656,5 100,0 | 212414,9 100,0

Prevzato: Markova, J.: Mezinarodni mé€nové instituce. Praha: Oeconomica, 2002. s. 34

Kazda zemé& musi splatit kvotu do Sesti mésict od piijeti. Musi byt splacena v plné
vysi, a to 25 % ve sménitelné meéné, kterou urci Fond a 75 % v ndrodni méné dané zemég.
Pokud ¢lenské zemé& nemaji svoji narodni ménu sménitelnou, pak je vyse podilu clenské
kvoty splacené ve sménitelné méné nizsi, a to okolo 22 %. Jestlize Fond nepotiebuje ménu
svych ¢lenskych zemi pro své operace, mohou tyto zem¢ sviij podil v domaci méné splatit
formou neobchodovatelného, netirocené¢ho dluhopisu, ulozeného u urceného ukladaciho

mista.?*

2 Fond piijme na Uget vieobecnych zdroji od kteréhokoli Glena misto jakékoli Gasti jeho mény, ktera podle usudku Fondu neni potiebna
pro jeho operace a transakce, poukazky nebo obdobné dluhopisy, vydané ¢lenem ¢i jeho ukladacim mistem...takové ukladaci cenné
papiry budou neobchodovatelné, bezuroéné a splatné v jejich jmenovité hodnoté na pozadani pfipsanim ve prospéch uctu Fondu u
uréeného ukladaciho mista. Tato ¢ast se vztahuje nejen na ménu upisovanou ¢leny, nybrz také na jakoukoli ménu jinak dluznou Fondu
nebo jim ziskanou a uréenou ve prospéch Uétu vieobecnych zdroji.(Zakon & 500/1992 Sb.,Clanek III, &ast 4.)
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5.1.4 Hlasovani

Hlasovani v MMF je podobné jako hlasovani v akciové spolecnosti, coz
zvyhodiiuje kapitalove siln€j$i zemée. VysSe hlasovaciho prava je pfimo umeérna vysi ¢lenské
kvoty. Cim je kvota vétsi, tim vétsi ma dand zemé podil na hlasovani. Kazdy ¢len ma 250
hlasti a jeden dalsi hlas za kazdou ¢ast své kvoty rovnajici se sto tisici zvlaStnich prav
erpani.”

Mezi nejvlivngjsi zemé Fondu pii jeho zalozeni patfily USA s27,5 % a Velka
Britanie s 13,1 % na celkovém poctu hlasii. S postupnym piibirdnim novych ¢lent (hlavné
ekonomicky méné vyspélych) se postupné meénilo i rozlozeni hlasi. Ale i pfes toto
pribirani ztstal rozhodujici podil na ekonomicky vyspélych zemich. A i nadale mély

nejvetsi podil hlast USA (17,13 %).

Tabulka ¢. 8.: Rozdéleni hlasti mezi skupiny ¢lenskych zemi MMF v roce 2002 (v %)

Hospodarsky vyspélé zapadni zemé (24 zemi) 60,45
z toho: USA 17,13
Japonsko 6,15
Némecko 6,06
Francie 4,96
Velka Britanie 4,96
Africké zemé (50 zemi) 5,76
Asijské zemé (32 zemi) 10,48
z toho: Cina 2,95
Indie 1,93
Evropské zemé (30 zemi) 8,30
z toho: Rusko 2,75
Ukrajina 0,64
Polsko 0,64
Ceska republika 0,39
Slovensko 0,18
Ostatni zemé (47 zemi) 15,01

Prevzato: Markova, J.: Mezinarodni ménové¢ instituce. Praha: Oeconomica, 2002. s. 30

Podle dilezitosti projednavanych zélezitosti je zapotiebi mit riizny pocet vétSiny

hlast, a to petaosmdesat procent pro klicové zalezitosti a pro ostatni zalezitosti je to

5 Zakon &. 500/1992 Sb., Clanek XII, &ast 5
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sedmdesat procent.”® Pii potfeb& pétaosmdesatiprocentni vétsiny hlasti maji zemé s v&t3im
podilem (15 % a vice) pfi hlasovani pravo veta. V soucasnosti ma tuto vyhodu pouze USA

(17,13 %).

Z tohoto zptsobu rozdé€leni hlasi jasn¢ vyplyva, ze rozhodovani o cCinnostech
Fondu lezi vrukou hospodaisky siln€jSich zemi, tedy zemi s nejvétSim podilem
hlasovacich prav, resp. mohou politiku Fondu velmi vyrazné ovliviiovat. Nicméné ve
skutecnosti, pokud to situace umozni, se fidici orgdny Fondu snazi pii rozhodovani dojit ke
vSeobecné shodé¢ a vyhnout se tak formalnimu hlasovani. Velkou vyhodou tohoto

rozhodovani je, Ze umoziuje minimalizovat konfrontace v citlivych otazkach.

Také je potfeba vzit v iivahu, Ze absolutni pocet hlast je dilezity, ale ne jediny
prvek, ktery mtize ovlivnit hlasovaci pozice ¢lenskych zemi ve Fondu. Kazdéa zemé, ktera
je ekonomicky vyspéla, jmenuje jednoho svého zéastupce jako vykonného teditele, zatimco
ostatni zem¢ maji pravo si zvolit svého zastupce pouze z kandidath z urcitych skupin zemi.
Jmenovany vykonny feditel pak zastupuje piimo z4jmy dané zemé, zatimco vykonny
feditel, ktery byl zvolen urcitou skupinou zemi, ne vzdy reprezentuje vuli jednotlivych
zemi. Z tohoto vyplyva, Ze MMF neni instituci, ktera by byla zalozena na rovnopravnosti
vSech statl, jak byva obvyklé u jinych mezindrodnich organizaci, ale jejich postaveni je

zavislé na velikosti ¢lenské kvoty, tedy na ekonomicke sile ¢lenské zemé.

Myslim si, ze tento zpusob hlasovani neni upln¢ nejlepSi. Hlasovaci prava
Clenskych zemi jsou zdvisld na vysi jejich vloZeného kapitidlu a tim paddem 1 na jejich
ekonomické situaci. Z pomérti hlasovacich prav jasné vyplyva, ze Fond zastava nazory
ekonomicky vyspélych zemi. Existuje zde velky nepomér mezi hlasy, které vlastni
ekonomicky vyspélé zemé a hlasy, které maji chudé rozvojové zemé. Velkym negativem
také je, Ze n€kolik malo vyspélych zemi, popt. jen jedna (USA), miiZze rozhodnout o piijeti
néjakého navrhu. Pouze jedna jedina zemé (USA) miize rozhodnout o pfijeti nebo nepiijeti
néjakého navrhu a na druhou stranu pouze jedna jedind zemé (rozvojova zem¢) nemuze
rozhodnout viibec nic, protoze jejich hlasovaci prava jsou tak mald, Ze nezmiizou viibec

nic. I kdyby se spojila cela Afrika, tak se souctem hlasovacich prav vSech africkych zemi

% pgtaosmdesatiprocentni vétsina hlast je zapotiebi pro zménu kvét, zvyseni nebo snizeni pottu vykonnych feditelt, alokaci SDR,

piijimani novych ¢lent a vylougeni zemé z Fondu, prodej zlata, zménu lhit splatnosti uvéra atd. Sedmdesatiprocentni vétsina hlasi je
potieba pro stanoveni vyse poplatkil z Cerpanych zdroju, publikaci udaji finanéné ekonomické situaci zemé, stanoveni Grokové sazby
z SDR, odlozeni terminu pro zpétny prodej cerpanych prostfedktl, stanoveni sank¢nich poplatki pii nedodrzeni terminu splatnosti atd.
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nezmuze vubec nic. A to je podle mého nézoru velké negativum, velky problém, kterym by
se Fond mél vice zabyvat. Jak je moZné, Ze jiné mezinarodni organizace mohou fungovat

na rovnosti hlast a MMF nemuze?

5.2 Vyznam MMF

5.2.1 Jak MMF podporuje svétovou ekonomickou stabilitu

MMF radi a pomaha clenskym zemim v realizaci ekonomické a finanéni politiky,
ktera podporuje stabilitu, snizuje nachylnost ke krizim a udrzuje rist a vysoky zivotni
standard. Také podporuje rozhovory mezi ¢lenskymi zemémi, na regionalni a mezinarodni
urovni, o jejich ekonomice a finan¢ni politice a také posuzuje globalni ekonomické trendy
a rozvoj, ktery ovliviiuje zdravi mezinarodniho ménového a finanéniho systému. Vétsi
prihlednost, v hospodaiské politice a ekonomickych datech, pro hladce fungujici
ekonomiky a silngj$i mezinarodni ménovy systém. MMF podnikl kroky k poskytovani vice

informaci o jeho ¢innostech a doporucil vétsi otevienost ze strany ¢lenskych zemi.

Fond doporucuje ¢lenskym zemim, aby poskytovaly vice transparentni data a aby
podavaly zpravy o svych ekonomikach. Ale otazkou je, zda i Fond poskytuje transparentni
informace o své ¢innosti, protoze pokud néco pozaduje od svych ¢leni, mél by jim sam byt
ptrikladem. Skutecnosti je, Ze Fond na svych strankach zvetejiiuje zpravy ze zasedanich
v riznych zemich, vyro¢ni zpravy, rizna doporuceni atd. AvSak pokazdé je to pouze
konecna oficidlni zprava. Nikdo nevi, co pfesné¢ se kde projednavalo, jaké byly navrhy

feSeni a proC se vybral zrovna tento navrh.

Podle mého nazoru se Fond ve svych doporucenich a pomoci ¢lenskym zemim
zabira pouze otazkou ménovou a fiskalni. Rikd zemim, co a jak maji délat, jak maji zménit
svoji ménovou a fiskalni politiku. Co uz v téchto doporucenich nezazni, jsou doporucent,
ktera by se tykala socialni a ekologické oblasti (nebo je alesponi vzala v ivahu). U spousty
zemi, které byly postizené krizi, stoupla nezaméstnanost a ve snaze co nejrychleji vratit

penize Fondu nicily svoji krajinu.
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Dalsim problémem, ktery je vhodny k zamysleni, je, Ze pokud si zem¢ zvyknou na
finan¢ni pomoc, tak se uz dale nebudou samy snazit. Myslim tim, Ze pokud Fond zasahne
pokazdé, kdyz se v n¢jaké ¢lenské zemi bude schylovat k finan¢ni krizi, tak se zemé sama
uz nebude snazit udrzet finan¢ni stabilitu, ale bude pokazdé spoléhat na to, ze jim nékdo

piijde na pomoc.

MMF je velkou globalni organizaci, kterd zaméstnava spoustu odborniki. V dobé
velkych finanénich krizi poskytoval velké financni pljcky zemim, které byly témito
krizemi postizené. Fond byl financovan z uroki, které plynuly z téchto ptjcek. V 80. a 90.
letech bylo po celém svété spousta krizi, Fond najimal nové odborniky, aby mu poméahali
tyto krize fesit a m¢l je ¢im platit, jelikoz mu neustéle prichdzely uroky. Ale postupem
casu krize ustaly, vétSina zemi splatila své piijcky vcéetné trokli, avSak Fond si své
zaméstnance neustdle drzi. Jak je mozné tuto ohromnou organizaci finan¢né¢ udrzovat a
hlavné kdo ji udrzuje? Bude chtit Fond zvysit ¢lenské kvoty, aby mohl alesponi trochu
vyrovnat svilj rozpocet? Nabizi se tu jedna zvlasté zavazna otdzka. Jak moc by se Fondu

hodilo vypuknuti n&jaké finan¢ni krize?

5.2.2 Pro¢ je ekonomicka stabilita dilezita

Podporovani ekonomické stability je casteCné zdlezitosti vyvarovani se
ekonomickych a finan¢nich krizi. Jako nedavné zkuSenosti v Argentin€, Turecku a jinych
zemich nam ukézaly, ze krize miize zniCit zaméstnani, prudce snizit ptijmy a zpusobit
velké lidské utrpeni jak v celém narodé¢, tak i za hranicemi statu. Ale ekonomickd stabilita
také znamend vyvarovat se velkym vykyvim v ekonomice, vysoké inflaci a nadmérné

volatilit¢ ménovych kurzi a kapitalovych trhti. Kazdy z téchto typt nestability mize zvysit

vvvvv

Dynamickd trzni ekonomika musi nezbytné zahrnovat néjaké stupné nestability,
stejn¢ jako postupnou strukturdlni zménu. Vyzvou pro politiky je minimalizovat tuto
nestabilitu, aniz by se snizila schopnost ekonomiky zvysSit zivotni standardy
prostfednictvim vzrlstajici produktivity, vykonnosti a zaméstnanosti. ZkuSenosti ndm
ukdzaly, Ze zem¢&¢ se silnym ridstem a mirou zaméstnanosti nasleduji fadnou

makroekonomickou (fiskéalni, monetarni a ménovou) politiku.
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Ekonomicka stabilita je také podporovana ekonomicky silnymi finan¢nimi
institucemi a regulacnimi systémy. Podporuji prithlednost finan¢nich transakci ve statnim
rozpoctu, centralni bance a vefejném sektoru, spolu se silnym systémem ucetnictvi, auditi

a obstaravani dat.

5.2.3 Jak MMF pomaha

MMF pomdhd cClenskym zemim realizovat dobrou praxi prostiednictvim jeho
klicovych funkci (dozor, technicka asistence a pijcovani), aby se zlepsila kontrola, kvalita
a dosazitelnost dat a ekonomickych informaci. Také podrobné¢ monitoruje ekonomicky a
finan¢ni rozvoj na regionalni svétové urovni. Mezi iniciativy MMF uzivané pro vzajemny

dozor a zaméfené na propagaci svétové ekonomicke stability patii:

» vcasné odhadnuti krizi, které hrozi ¢lenskym zemim

» ve spolupraci se Svétovou bankou provadi hloubkové hodnoceni programu na
posileni dohledu nad financnim sektorem FSAP (Financial Sector Assessment
Program)

» rozvoj a aktivni propagace standardi a praktickych manuald pro tvorbu

ekonomické politiky (boj proti prani Spinavych penéz a financovani terorismu)

Fond se sice snazi ¢lenskym zemim pomahat technickou asistenci a ptjcovanim,
ale uz mén¢ se snazi meénit své programy podle toho, jakym zemim pomaha. Je totiz velky
rozdil v tom, pokud chcete poskytnout pomoc chudym evropskym zemim a nebo chudym
africkym zemim, kde lid¢ stale jesté ziji uprostfed pustin v kmenech. Myslim si, ze Fond
by se nem¢l zabyvat pouze ekonomickou stabilitou zemég, ale mél by do svych hodnoticich
programli a pland na podporu ekonomik ¢lenskych zemi zahrnout také socidlni a

ekologické aspekty a také jaka je historie a kultura dané zemé.
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5.2.3.1 Boj proti chudobé

MMF zéasobi zem¢ s nizkym piijmem politickymi radami, technickou asistenci a
finan¢ni podporou. Tyto zemé pfijimaji vice nez polovinu technické asistence poskytované
Fondem a finan¢ni podpora je rozsifena na nizké trokové sazby s dlouhym casovym

horizontem.

V roce 1974 byl ziizen Trust Fund, ktery mohl poskytovat koncesni ptjcky. Poté
v roce 1986 byla vytvoiena nova koncesni facilita Structural Adjustment Facility (SAF) a
v roce 1999 byl vytvoren jeji nastupce Poverty Reduction and Growth Facility (PRGF).
Diky tomuto mohl Fond nabizet dlouhodobé¢ ptjcky nejchudSim zemim (pfedevsim africké
zemg). V poloviné 90. let byla Fondem a Svétovou bankou pfipravena spolecna iniciativa
pomoci nejchuds$im zemim ke sniZeni jejich dluhu na udrzitelnou troven (HIPC — Heavily
Indebted Poor Countries). Bylo vybrano 40 zemi, které se mohly tohoto programu
zucastnit. V roce 1999 doslo k posileni této iniciativy diky kritice nevladnich organizaci, to
znamenalo sniZeni dluhu u vice nez 30 zemi asi na polovinu.”’ Velkym problémem
u téchto iniciativ je jejich financovani. Existuje zde i fada jinych programl na podporu
chudym zemim. Mnozi kritici fikaji, ze Fond by se nemél pfili§ zamétfovat na financni
spolupraci s t€émito zemémi, jelikoz nema dostatecné financ¢ni zdroje a neni rozvojovou

organizaci, spiSe by se mél drzet své tradicni role.

Fond by se mél zamyslet nad tim, zda bude i naddle pomahat rozvojovym zemim,
nebo by to mél spiSe prenechat organizacim, které jsou vylozené¢ zaméfené na pomoc
rozvojovym zemim (hlavné africkym). Jak uz jsem zminila vySe, neni mozné, aby v téchto
zemich uplatiloval stejnou politiku, jako ve vyspélych zemich. Je totiz otazkou, jestli Fond
témto zemim svou pomoci pomaha a nebo jestli jim ublizuje. Hlavné neni vzdy zcela jasné,
kam jdou penize, které Fond témto ¢lenskych zemim pijcil. Podle mého nazoru jde vétSina
téchto penéz na valecné ucely, slouzi k ndkupu zbrani, vydrzovani vojenskych elit, nebo
kon¢i na soukromych uctech diktatorti. I z tohoto divodu by bylo lepsi, kdyby témto
rozvojovym zemim byla poskytovana pomoc v jiné nez finan¢ni podobé. A proto by bylo
lepsi, kdyby Fond ptenechal poskytovani pomoci témto zemim na jinych organizacich,

kter¢ jsou na takové problémy piimo zaméeiené.

Y"Prochazka, P., Sedlacek, D.: MMF po $edesati letech. Bankovnictvi, 2004. &. 10
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Rozvojové zemé maji také velky problém s tim, jak splatit Fondu to, co jim ptj¢il.
Jelikoz celkovy dluh rozvojovych zemi vi¢i MMF a také vici Svétové bance je asi 300
mld. USD. Kazdy rok musi splatit ptiblizn¢ 160 mld. USD a z této ¢astky je 70 mld. USD
pouze urok. Otazkou je, zda se toto da jesté nazvat pomoci. Podle mého nazoru jsou to
ohrom¢ velka ¢isla, ktera ekonomiky chudych zemi daleko vice poskozuji, nez jim piedtim

pomohla.

5.3 Stifednédoba strategie MMF (soucasné ukoly)

MMF ma dulezitou roli v mezinarodni spolupraci a pomdhé jednotlivym zemim
vyuzit prilezitosti, v souladu s rychle se ménicim svétem. Na vyrocnim zasedani Fondu
v zafi roku 2005 byla generdlnim feditelem (Rodrigo de Rato) prezentovadna sttednédoba
strategie. Fond od jeho zalozeni musel neustale ptizpisobovat své aktivity k feSeni
riznorodych problémil: rozpad brettonwoodského systému, ropnéd krize 70. let, dluhova
krize 80. let a krize 90. let. V pribéhu let zhrouceni ekonomik ve Vychodni Evropé a
problémy siln¢ zadluzenych chudych zemi podnitily Fond k vytvofeni novych smérnic na

podporu.

Relativné pfiznivé ekonomické a ménové podminky v novém stoleti poskytly

ptilezitost premyslet o postaveni Fondu.
Pokud chce Fond zistat v souladu srychle se ménicim svétem, musi urcit a

definovat svou misi a zdkladni cile. Také musi navrhnout strategii, kterd vysvétli, jak

reorganizovat Fond a jeho cile uskute¢ni do 3 az 5 let.

5.3.1 Novy pristup k dozoru (dohledu)

Potize v ieSeni nebyvalé svétové nerovnovdhy a problémy jednotlivych zemi

zdiraziuji potiebu pro silnéjsi vyuzivani analyz Fondu a rad jeho ¢lentim.

Na globalni urovni to znamend dfive rozpoznat ohrozeni ekonomické stability

(v€etné platebni a ménové nevyrovnanosti a zmatku na financnich trzich). Fond musi vcas
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upozoriovat zemé, jejichz ekonomika muze mit regiondlni nebo globalni dopad a mtze

ovlivnit svétové financni trhy. Navrhy na zefektivnéni dozoru:

novy pristup k mnohostrannym konzultacim, aby se ulehdila ¢elni jedndni uvnitf
skupin zemi

rozsifovani vnitfnich poradnich skupin Fondu, které by se zabyvaly devizovymi
kurzy vyznamnéjSich obchodnich mén

zesilovani analyz World Economic Outlook a Global Financial Stability Report
makroekonomického nebezpeci a jejich interakce

formulovani regionalnich plant, které by se soustedily na hlavni politické otazky

Na narodni urovni je potieba najit ohnisko problému a udélat obsdhlou analyzu

finan¢niho systému, k tomu znat veskeré regionalni a narodni souvislosti. Specifické

navrhy obsahuji:

\4

5.3.2

zvySovani pozornosti finan¢niho sektoru
zavadéni programu dlouhodobého dozoru
redukci Clanku IV pro vybrané zem¢

Meénici se role Fondu

V mnoha zemich, které se stavaji ekonomicky vyspélymi, musi byt rozSifena

objektivni makroekonomickd analyza s velkym dozorem nad financnimi a kapitalovymi

trhy. Navrhy pro zamezeni krizi:

objasnéni systému pro vysoky pfistup financovani Fondu v situacich jinych nez
krize na kapitalovych Gctech

zemim se silnou makroekonomickou politikou, udrzitelnym dluhem a
transparentnim zpravodajstvim, (ale stale maji néjaké slabé stranky a jsou
zranitelné), poskytnout rychly pfistup k financim

zUstat pfipraveni na podporu regiondlnich i jinych zalezitosti
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Navrhy na feSeni krizi se zabyvaji komplikacemi vzacnych, ale dulezitych ptipada
restrukturalizace dluhu a nedoplatki. Aby Fond mohl dale poskytovat ptjcky, musi se
vyiesit problém s externimi nedoplatky. Zprava navrhuje, Ze financovani v piipadech
restrukturalizace dluhu by méla zaviset na dohodnutych stfednédobych podminkach a
makroekonomickém systému, na které Fond vyjadril jasny ndzor. A také by mél pozadat

o ptehled spolehlivych métitek a souvisejicich aspektil v politice poskytovani ptijcek.

5.3.3 Zefektivnéni povinnosti k chudym zemim

V poslednich letech byl udélan velky krok v pfispéni k ekonomickému rozvoji a
snizeni chudoby. Neddvno byly pfedstaveny nastroje Fondu na podporu. Millenium
Development Goals (MDGs) usiluji o snizeni kli¢ovych ukazatelii chudoby do roku 2015
(Fond a Svétova banka provadéji kontrolu). Strategie Fondu v chudych zemich vyZzaduje

vice prace v nasledujicich oblastech:

» soustifedéni a flexibilita — Fond by se mél zamé&fit na feseni kritickych problémi a
uzpuisobovat tato feSeni jednotlivym zemim podle okolnosti

» pomoc a MGDs — Fond musi zhodnotit, jestli planovana pomoc proudi tam, kam
ma a jestli je v souladu s makroekonomickou stabilitou a odhadovanymi néklady

» dluhova uleva — Fond potiebuje zabezpecit, aby pfijemce pomoci znovu

neakumuloval nadmérny dluh

5.3.4 Kontrola (ovladani) Fondu

Vyvijejici se trhy a jiné zemé& potfebuji mit hlas v MMF, pfimétfeny jejich vaze
ve svétové ekonomice. Objevuje se zde dvoustupniovy pfistup. Prvni stupein zahrnuje
zvySovani kvot pro méné reprezentativni Cleny a kromé toho také kroky pozdéjsi faze.
Dohoda na zvySeni zédkladniho volebniho prava, které je kliCové pro zesileni hlasii
nejmensich ¢lentl, mize byt soucasti bud’ prvni nebo druhé faze. Fond také musi vytvorit
jiné aspekty dozoru, vcetné transparentniho vybéru vedeni a lepsi definovani role Vykonné

rady MMF.
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6 Vztah Ceské republiky Kk MMF
6.1 Vyvoj v letech 1945-1954

Jiz pted koncem valky se Ceska exilova vlada v Cele s prezidentem Edvardem
BeneSem zacala zabyvat usporadanim ménovych pomérti po skonceni valky. TehdejSim
ministrem financi byl Ladislav Feierabend. , Prdve ten mél mimoradné pochopeni pro
vyznam  meénové  politiky v budoucich  hospodarskych — pomérech  svobodného
Ceskoslovenska a ziidil proto pii svém skromné vybaveném ministerstvu ménovy a
bankovni odbor. Jeho vedenim byl povéren Jan Viktor Mladek a brzy se ukadzalo, Ze to bylo
vynikajici Feseni.“*® J. V. Mladek byl povéfen piipravou penézni reformy, ktera méla byt
provedena v Ceskoslovensku po skondeni valky. Byl také zapojen do diskusi, které se
tykaly povalecného uspofdadani meénovych pomérd. Velmi ho zajimaly ndzory
J. M. Keynese na mezinarodni obchodni politiku, ke kterym se bez véhani ptipojil. Spolu
s Antoninem Baschem (rovnéz vynikajici ¢esky ekonom) se v letech 1943 a 1944 tcastnili

fady jednani v USA.

Cesti ekonomové se na piipravé brettonwoodskych dohod téastnili velice aktivng.
Utastnili se piipravy stanov a prosazovali stanoviska, ktera byla dileZitid pro zajmy
Ceskoslovenska. Na zavéreéné konferenci, kterd se uskutednila v Bretton Woods
v Gervenci 1944, bylo Ceskoslovensko zastoupeno péticlennou delegaci.® O formalnim
piistupu Ceskoslovenska do Fondu bylo rozhodnuto aZ po skonéeni vélky, a to na zasedani
Prozatimniho narodniho shromazdéni dne 18. 12. 1945. Postaveni Ceskoslovenska ve
Fondu nebylo vibec Spatné. Kvota byla vypoctena na 125 mil. USD (tj. 1,42 % na

celkovém objemu kvot) a tim jsme se fadili na 11. misto mezi Ctyfiactyficeti Cleny.

Kurz nové Ceskoslovenské koruny byl MMF oficidln€ potvrzen 19. 12. 1946 a jeho
hodnota byla 1 USD = 50 K¢&s. Na zakladé tohoto kurzu byl propocten zlaty obsah koruny,
ktery slouzil jako zéklad kursovych vztahti, na 0,017773 g ryziho zlata.*® Novy kurz
znamenal velmi vyraznou devalvaci proti letem pted valkou, kdy v roce 1937 stal USD na

prazské burze 28,45 K¢s.

b Vencovsky, F.: U zrodu Mezinarodniho ménového fondu. Bankovnictvi, 2000. ¢.8

¥ Predsedou delegace byl ministr financi Ladislav Freierabend, mistopiedsedou prednosta ménového odboru ministerstva Jan Viktor
Mladek, cleny profesori narodniho hospodarstvi Antonin Basch a Ervin Exner a prednosta hospodarské sluzby ceskoslovenského
velvyslanectvi v USA Josef Hanc** (Vencovsky, F.: U zrodu Mezinarodniho ménového fondu. Bankovnictvi, 2000. ¢. 8)

*® Duréakova, J., Mandel, M.: Mezinarodni finance. Praha: Management Press, 2003)
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Brzy po vstupu se =zacind objevovat fada velmi zavaznych problémd.
V Ceskoslovensku dochazi k velkym zménam v politické i hospodaiské oblasti a védomé
se odchyluji od prozapadni orientace (centralizace fizeni, direktivni pldnovani, statni
monopolizace zahrani¢niho obchodu). Dochézelo zde k prechodu od kapitalismu
k socialismu. Ceskoslovensko pomalu piestalo plnit své povinnosti viici MMF. V roce
1953 byla provedena ménova reforma, byl pfijat novy ménovy kurz a nova ménova
politika. Toto vSe se odehralo bez predeslych konzultaci s Fondem. Radou guvernéri bylo
Ceskoslovensku  doporu¢eno®’, aby ukon¢ilo ¢&lenstvi v MMF. Toto ukonéeni

nabylo platnosti dne 31. 12. 1954.

6.2 Obnovené &enstvi Ceskoslovenska

O obnoveni vstupu Ceskoslovenska do MMF se zadalo jednat v pribshu 60. let,
ale v obdobi normalizace byla tato jednéni opét stazena z programu. Az koncem 80. let
podalo Zadost o obnoveni &lenstvi a dne 20. 9. 1990 se znovu stalo ¢lenem Fondu. Clenska
kvota byla matematickym propoctem vyméiena na 1006 mil. SDR, avSak s ptfihlédnutim
ke srovnatelnym zemim byla nakonec upravena na 590 mil. SDR** (770 mil. USD).
Ceskoslovensko splatilo 22,7 % kvéty v USD a 77,3 % bylo splaceno v domaci méné
formou dluhopisu vystaveného ve prospéch Fondu. Pii devatém navySeni Clenskych kvot
byla nase kvéta navySena na 847 mil. SDR. Po rozpadu Ceskoslovenska byla kvota
rozdélena mezi Ceskou a Slovenskou republiku v poméru 2,29:1, pro Ceskou republiku to
znamenalo 589,6 mil SDR. Pfi jedenacté revizi byla naSe kvdta zvySena na 819,3 mil. SDR

(0,39 % z celkového objemu kvot).

Pii znovuobnoveni ¢lenstvi Ceskoslovenska vroce 1990 Fond velmi kladné
hodnotil ptipravu ekonomické reformy a poskytl pajcku ve vysi piesahujici 1 mld. SDR.*
Tato pijcka umoznila zahajeni programu vnitini sménitelnosti koruny. Druhd ptijcka ndm
byla poskytnuta pii rozdéleni federace, ale z ni bylo ¢erpano pouze 70 mil. SDR. Ceska

republika méla také dobré podminky, za kterych si mohla pij¢it na mezinarodnich trzich.

3!'b) Jestlize i po uplynuti pfiméfené lhiity setrvavé len v neplnéni kteréhokoli ze svych zavazki podle této Dohody, mtize byt takovy
¢len vyzvan rozhodnutim Sboru guvernéru pfijatym vétSinou guvernéril zastupujicich osmdesat pét procent vSech hlast, aby se vzdal
&lenstvi ve Fondu. (Zakon &. 500/1992 Sb., Clanek XX VI, ¢ast 2.)

32 Dur¢4kova, J., Mandel, M.: Mezinarodni finance. Praha: Management Press, 2003. s. 374

* Prochézka, P., Sedlagek, P.: MMF po Sedesati letech. Bankovnictvi, 2004. ¢.10, s. 27
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Za téchto okolnosti bylo mozné v roce 1994 splatit Fondu viechny dluhy, a tak se CR stala

Cistym vetitelem MMEF.

Fond plnil v CR spide funkci externi kontroly a hodnotil dodrzovani ¢lenskych
zavazki, také pravidelné vyhodnocoval hospodarskou politiku statu. Béhem financni krize
v Asii byla i Ceska republika zasazena n&kolika ménovymi turbulencemi, ale tato situace
se podafila zvladnout bez finan¢ni podpory Fondu. Jako reakce na finanéni krize v rznych
astech svéta byly Fondem vytvofeny nové programy a instrumenty a CR byla mezi
prvnimi, kdo se k témto programi@im piihlasili. V roce 1998 se CR piihlasila do programu
k dobrovolnému zvetejiiovani statistickych dat SDDS (Special Data Dissemination
Standard), v roce 1999 MMF vyhodnotil, jestli jsou dodrZzovany mezindrodné uznavané
standardy ROSC (Reports on the Observance of Standards and Coeds). A v roce 2001 bylo
v CR dokonéeno vyhodnoceni programu hodnoceni sily a stability finan¢éniho sektoru
FSAP (Financial Sector Assessment Program), ktery byl vytvofen spolecné MMF a
Svétovou bankou. Uspésnost FSAP velmi piispéla k dobrému hodnoceni p¥ipravenosti CR
ke vstupu do Evropské unie. MMF také zacal vyuzivat pfedni ceské odborniky jako
experty vmisich do rozvojovych zemi, kde mohou poskytovat technickou pomoc.
,,Novodoba spoluprace s MMF se realizuje v kontextu naseho clenstvi v EU. Na jedné
strané Fond sviij tradicni pohled a hodnoceni politik zasazuje do souvislosti s budoucim
zavedenim eura a posuzuje prinosy a rizika tohoto procesu. Na strané druhé se spolu
s ostatnimi clenskymi zemémi — ,,akcionari Fondu® — stale vice podilime na diskusi o

;v . , . . , .. , o 34
hlavni ¢innosti MMF a zaroven o budoucnosti brettonwoodskych instituci.

6.2.1 FSAP (Financial sector assessment program)

FSAP byl zalozen MMF a Svétovou bankou v roce 1999, aby mohli hodnotit
finan¢ni systém u Clenskych zemi. Finan¢ni systém zahrnuje celou fadu financnich instituci
jako banky, spole¢né fondy, pojistovny a také finan¢ni trhy. Také zahrnuje platebni systém
a regulaci, kontrolu a legalni systém, ktery tvofi zaklad pro operace finan¢nich instituci a
trhii. FSAP usiluje o identifikaci silnych a slabych stranek finan¢niho systému a o redukci
potenciondlnich krizi, timto piispiva k podpofe narodni a mezinarodni financni stability

rastu.

** Prochazka, P., Sedlagek, P.: MMF po $edesati letech. Bankovnictvi, 2004. ¢. 10, s. 27
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K ur¢ovani a hodnoceni finan¢niho systému ¢lenskych zemi je FSAP rozdélen na

e r s - 35
tf1 hlavni ¢asti:

» odhad stability finan¢niho systému vcéetné makroekonomickych faktort, které by
mohly ovlivnit vykon systému a podminky v systému, které by mohly ovlivnit
makroekonomickou situaci

» urcit a pozorovat dulezité finan¢ni ukazatele

» urcit potteby pro reformy a rozvoj finan¢niho sektoru

FSAP identifikuje cinnosti, které by mohly =zesilit finanéni systém spolu
s potfebnymi plany po mimotadné ptipady a poskytuje detailni vyhodnoceni ménovych a

fiskalnich aspektt.

6.2.2 SDDS (Special Data Dissemination Standard)

Program SDDS byl schvalen Fondem v roce 1995 a jeho Gcelem je poskytovani
ekonomickych a finan¢nich statistik ¢lenskych zemi vefejnosti. SDDS upravuje normy
vydéavani dat vefejnosti. Tyto data musi vydavat pouze zemé¢, které souhlasily s SDDS
(souhlas je dobrovolny). Divodem zalozeni je, aby clenské zemé Fondu dobrovolné
poskytovaly komplexni, v€asné, snadno ptistupné a veérohodné ekonomické a finanéni

statistiky. SDDS se sklada ze ¢tyt prvki:

Pokryti, pravidelnost a véasnost dat

Komplexni ekonomickd a financni data jsou nezbytnd pro transparentnost
makroekonomické politiky a vykonnosti. SDDS urcuje rozSifovani ekonomickych dat,
pokryvajici redlny, fiskalni, financni a externi sektor, pravidelné¢ a v€asné. K tomu slouzi

nékolik kategorii dat.

35 Zdroj: International monetary fund. www.imf.org
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Vetejny pfistup

Rozsifovani oficidlnich statistik je nezbytny rys pro vetfejné blaho. Pfipraveny a
rovny pfistup je hlavnim pozadavkem. Pro podporu pfipravenosti a rovnosti piistupu
SDDS vyzaduje rozSifovani dat podle pfipraveného kalendafe a soucasné vydavani

zainteresovanym stranam.

Integrita

Splnéni ucelu poskytovani vefejnych informaci a oficialnich statistik musi u
uzivateli budit davéru. Dulvéra ve statistiky se sklada zdavéry v objektivitu a
profesionalitu téch, kdo je vytvareji. Rysy SDDS, které podporuji zakladni prvky integrity

v produkovani statistik, zahrnuji:

» rozsifovani termint a podminek, pod kterymi jsou dané statistiky vytvoreny

Y

identifikace vnitinich vladnich piistupt k datim, pted jejich vydanim

A\

identifikace ministerskych komentati k prilezitostem vydani statistik

A\

poskytovani informaci o zménach a postup oznamovani hlavnich zmén

v metodologii

Kvalita

Soubor standardi, které se zabyvaji pokrytim dat, pravidelnosti a v¢€asnosti, musi

byt v souladu s kvalitou statistik.

6.2.3 ROSC (Repost on the Observance of Standards and Codes)

Zpravy o udrzovani mezinarodnich standardii a kodexu, které zacaly vychazet
vroce 1999. V téchto zpravach se hodnoti ndrodni standardy zemi spolu s dalSimi
jedendcti mezinarodnimi standardy a kodexy a jsou velmi dualezité pro operacni praci
Fondu a Svétové banky. Patii sem: auditing, zaméfeni proti prani Spinavych penéz a
financovani terorismu, bankovni dozor, ,,corporate governance, rozsifovani dat, fiskalni

transparentnost, insolvence a véfitelska prava, dozor v pojiStovnictvi, transparentnost
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meénoveé a finanéni politiky, platebni systém, regulace cennych papirti. Boj proti prani
Spinavych penéz a proti financovani terorismu byl pfidan az na konci roku 2002. Zpravy
shrnujici dodrZzovani téchto standardl jsou pfipravovany a vydavany na zadost ¢lenskych

zemi. Jsou pravideln¢ aktualizovany a jednou za nékolik let se vydavaji zcela nové.

6.3 Zasedani MMF v Praze

Na pocatku 90. let nebyl Fond az tak zndmou ménovou instituci, a to diky relativné
klidnému finan¢nimu vyvoji ve svété. Do povédomi lidi se zacal dostavat az koncem 90.
let diky velké finan¢ni krizi v Asii. Hlavné diky této krizi se stal terCem tady kritikd,
antiglobalistl a odpirci Fondu. A pravé vtomto prostfedi se piipravovalo vyro¢ni
zasedani MMF a Svétové banky v Praze. Uz tyden pfedem se do Prahy sjelo velké
mnozstvi demonstranti z celého svéta, kteti pozadovali zruSeni Fondu a Svétové banky.
Zasedani se uskutecnilo na konci zafi roku 2000 a bylo na néj pozvano nékolik tisic
pfednich ekonomickych odbornikli z celého svéta. Mezi hlavni cile prazského jednani

patfilo:

» feSeni chudoby ve svété (v jaké mife ma do této pomoci byt zapojen Fond a v jaké
mife by tuto ¢innost mély prevzit ostatni instituce jako Svétova banka a regionalni
rozvojové banky)

» VEtsi otevienost obou instituci

» rozd¢leni prace mezi MMF a Svétovou banku

V mediich jsme se mohli dozvédét mnoho nazorid na toto zaseddni, avSak nejvice
diskutované byly problémy, které se odehraly v souvislosti s demonstranty. Hlavné timto
se zasedani MMF a SB v Praze zviditelnilo. V novinach se ozyvaly spiSe negativni hlasy
jako: ,,hodné vznesenych slov a malo skutkd®, ,,Mnoho slov, ze kterych je obtizné nalézt ta
prava®“, ,Delegéti vyro¢niho zaseddini MMF a SB se v Praze na ni¢em nedohodli, nic
nevyftesili, na nicem se nedomluvili“. To jsou zpravy, které jsme se mohli docist z mnoha
Ceskych denikli. AvSak opaény nazor na toto zasedani méli CeSti 1 svétovi politici a

finan¢nici, podle nichz prazské zasedani splnilo vSechna ocekavani.
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7 Zavér

Tématem této bakalarské prace byl Mezinarodni ménovy fond ve 21. stoleti. Cilem
bylo vysvétlit a zhodnotit souasné tikoly a vyznam Fondu, jaky vztah méa k Ceské

republice a jaké jsou jeho dalsi plany do budoucna.

Na zacatku mé prace jsem se zabyvala pti¢inami a divody vzniku MMF, co vedlo
ke vzniku bretoonwoodského systému, ktery byl zaloZen fixnich ménovych kurzech a také
jaké byly hlavni cile. Dale jsem stru¢né popsala vyvoj az k rozpadu brettonwoodského
Aby nedoslo i k zdniku Fondu, musela byt zménéna jeho strategie a také cile. AvSak
zasadni zména byla provedena az vroce 1976, coz byla dost dlouhd doba od zaniku
brettonwoodského systému. V dalsi ¢asti prace jsem popsala finan¢ni krize 80. a 90 let a
ulohu MMF v téchto krizich. Hlavné diky Cetné kritice v prabehu Asijské finan¢ni krize
(90. léta) se Fond dostal do povédomi Siroké vetejnosti a daleko vice lidi se zacalo zajimat

o jeho ¢innost.

Hlavnimi ukoly MMF v soucasné dobé jsou dohled na financnim sektorem
¢lenskych zemi a technicka asistence a financni pomoc chudym zemim. A pravé v pomoci
chudym zemim vidim ve Fondu velké negativum. Je velky rozdil v tom, jak radit a
pomahat zemim v Evropé a Africe, kde vétsSina lidi zije mén¢ jak s 1 USD na den a kde
spousta lidi zije jeSt¢ v kmenech. Politika Fondu nebere na zfetel otdzky socidlni a
ekologické, coz je velky problém. Pokud se zem¢ snazi rychle splacet ptjcky, tim vice
musi zvysit produkei a tim vice drancuji své zemé. Jak uz jsem uvedla ve své praci, dalSim
velkym problémem je, Ze ne vSechny penize jsou pouzity tak, jak maji. VEtSinou konéi na
uctech diktatord, nebo slouzi pro vale¢né ukoly. Proto si myslim, z2 MMF by m¢l
pienechat pomoc t€émto zemim jinym organizacim, které jsou na to 1épe vybavené, protoze

ne vzdy je finan¢ni pomoc tim nejlepSim feSenim.
Ceska republika v soucasné dobé nema zadné dluhy vii¢i MMF (vSechny dluhy

byly splaceny v roce 1994) a ucastni se nc€kolika programii Fondu, které jsem popsala

v této praci (FSAP, SDDS, ROSC). Tyto programy mély povétSinou kladné ohodnoceni.
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Ceské republice byly pouze doporuéeny drobné zmény. Také jsme se ucastnili na

projektech reformovéni téchto programi a nasi odbornici jsou vysilani do misi Fondu.

MMF od svého zalozeni prodélal velkou fadu zmén (rozpad brettonwoodského
systému, dluhova krize 80. let a financni krize 90. let). Tyto zmény byly nékdy tspésné a
n¢kdy ne. Rozhodné nemtzu popfit uspechy, které mél Fond pfi feSeni krizi, ale také se
musim zaméfit na chyby, kterych se dopustil. Myslim si, Ze pokud Fond chce byt uspésny
ve 21. stoleti, m¢l by vyrazné¢ zménit svou politiku a strategie. M¢l by se zaméfit na

fiskalni a monetarni zalezitosti a ostatni prenechat jinym organizacim.
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Priloha ¢. 1.: Organizacni schéma MMF
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