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Mezinárodní měnový fond 

---------------------------------------------------------------------- 

International Monetary Fund 

 

Souhrn 

P edm tem této bakalá ské práce je analýza současné úlohy Mezinárodního m nového 

fondu v 21. století. První část je zam ena na p íčiny, které vedly k založení Mezinárodního 

m nového fondu, a na charakteristiku Fondu jako organizace. Druhá část se zabývá jednou 

z nejhlavn jších úloh Fondu, a to poskytováním úv rů zemím, které se potýkají s finančními 

problémy. Výsledkem druhé části je vyhodnocení t chto půjček a jejich budoucí vývoj. 

Záv rečná část se v nuje zhodnocení současných úloh Mezinárodního m nového fondu a jeho 

role v budoucích letech.  

Summary 

The object of this thesis is an analysis of the current role of the International Monetary 

Fund in the 21st century. The first part of this thesis is focused on history that led to 

foundation of this international organisation, the reasons for its establishment and its 

characterization. The second part introduces one from the most important roles of this Fund, 

which is providing of credit to the countries that have financial difficulties. The result of this 

part is an appraisal of these loans and their future development. The last part of this thesis 

assesses current tasks of the International Monetary Fund and its role in the future. 

Klíčová slova: Mezinárodní m nový fond, brettonwoodský systém, devalvace dolaru, 

finanční krize, současné činnosti Mezinárodního m nového fondu, finanční zdroje, dohled, 

technická asistence, úloha Fondu,  

Keywords: International Monetary Fund, Bretton Woods system, devaluation of the dollar, 

the financial crisis, the current activities of the International Monetary Fund, financial 

resources, surveillance, technical assistance, role Fund 
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1 Úvod 

Mezinárodní m nový fond je celosv tová organizace, která vznikla v polovin  

čty icátých let minulého století. Jak už název naznačuje, p i založení bylo jeho hlavní úlohou 

udržet stabilitu m nových kurzů. Tím by byla podpo ena stabilita celosv tové ekonomiky  

a její další rozvoj. V posledních letech se zam ení Fondu více rozší ilo. Dává zejména rady, 

konzultace a doporučení v oblasti pen z a také poskytuje členským zemím krátkodobé úv ry 

na ešení finančních problémů.  

Hlavním tématem bakalá ské práce je úloha Mezinárodního m nového fondu  

v 21. století. Mezi hlavní úlohy Fondu v posledních letech pat í dohled, technická asistence  

a poskytování půjček. Poslední zmín ná úloha bude více rozvedena v praktické části této 

práce.  
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2 Cíl a metodika 

Cílem bakalá ské práce je provést analýzu současné úlohy Mezinárodního 

m nového fondu. Dílčím cílem práce je analyzovat budoucí vývoj současných úloh 

Mezinárodního m nového fondu a vyhodnotit jej.  

 

Bakalá ská práce bude rozd lena na dv  části, teoretickou a analytickou. 

Teoretická část bude v nována p íčinám vzniku Mezinárodního m nového fondu. 

V této části budou p edstaveny návrhy na poválečné m nové systémy, události v 

Bretton Woodu. Vlastní podkapitola bude zam ena na vznik, krizi a zánik 

brettonwoodského m nového systému. Dále zde bude definován Mezinárodní m nový 

fond jako organizace. A budou zde popsány finanční zdroje a současné aktivity Fondu. 

 

Samotná analytická část bude v nována hlavní úloze Fondu, a to úv rům, které 

poskytuje členských zemím Ězejména zemím t etího sv taě. Výzkumná část bude dále 

zam ena na nejdiskutovan jší téma v souvislosti s MMF, a to na budoucí vývoj t chto 

poskytovaných úv rů.  

Vlastní podkapitolu analytické práce bude tvo it souhrn současných úloh MMF. 

V rámci analytické části budou využity tyto metody:  

 sb r dat, 

 t íd ní informací, 

 analýza, 

 deskripce, 

 komparace, 

 vyhodnocení. 
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3 Teoretická část 

Teoretická část je zam ena na historii vzniku Mezinárodního m nového fondu Ědále 

jen MMF). Budou zde p edstaveny různé návrhy na poválečné m nové systémy a události, 

které se staly v Bretton Woodu. Další část bude v nována práv  vzniku, krizi a následn  

zániku brettonwoodského m nového systému. 

3.1 Založení MMF 

Již po první sv tové válce vznikla myšlenka na úzkou celosv tovou spolupráci 

v m novém a platebním okruhu. Po skončení války v roce 1ř1Ř, kdy se konala Pa ížská 

mírová konference, byl podán návrh amerického prezidenta Wilsona. Navrhoval plán na 

obnovu rozvoje hospodá ských ekonomik a udržení mezinárodního míru. Po půl roku po 

podání tohoto návrhu byla odsouhlasena tzv. Versailleská smlouva, v níž účastníci konference 

odsouhlasili podmínky pro danou celosv tovou obnovu, avšak n které části návrhu prezidenta 

Wilsona byly zamítnuty. Toto období bohužel žádné velké základy spolupráce s v tšími 

zem mi sv ta nep ineslo, což m lo za důsledek problémy po skončení druhé sv tové války. 

(1) 

P ibližn  deset let p ed vznikem brettowoodského systému čelí ada zemí závažným 

krizím. Jednou z nich byla práv  hospodá ská krize v letech 1929 – 1934, která p ekazila 

vytvá ení podmínek stabilního fungování m nových kurzů, kde by základem bylo zlato. To 

m lo za následek vytvo ení ješt  v tších problémů ve finančních stabilitách a platebních 

systémech mezinárodních plateb. Vzrostla nezam stnanost a zem  se potýkaly s problémy ve 

snižování produkce. Dalším problémem byl začátek druhé sv tové války. Tyto události m ly 

na sv domí růst poptávky po zlat . Ě1ě Ě24ě 
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Zem  se pustily do shromažďování zlata a m n, které byly ješt  stále za zlato 

sm nitelné. Celá ada států byla vyzývána k opušt ní režimu volné sm nitelnosti svých m n 

za zlato podle fixního kurzu. Nebylo jasné, zda je americký dolar jediným základem pro celý 

systém. Americký dolar nem l zůstat v pevn  daném počtu proti zlatu. Libra nebyla 

sm nitelná za zlato po v tšinu p edválečného období. Británie sm ňovala za zlato pouze asi 

77 m síců. To znamenalo, že Anglie není dobrou základnou pro tento daný systém. Z ejm  

nejhlavn jší roli zde hrála Francie, která v ila své m n  až do roku 1ř36. Protože m ly 

Francie a USA nejvíce zlatých rezerv, výchozí postup p i použití úrokových sazeb bylo 

spojení dolaru a francouzského franku. Ě25ě 

 „Hodnota mezinárodního obchodu poklesla v období 1929 -1932 o 63 %, což mělo 

negativní dopad na celkovou ekonomickou situaci v jednotlivých zemích. V roce 193 Velká 

Británie zastavila směnitelnost bankovek a kurz libry klesl o 31 %. V roce 1933 postupovaly 

obdobně i USA a kurz amerického dolaru proti zlaté paritě klesl o 26 %.“ (1, s. 3) 

Mezi státy tedy došlo ke ztrát  jistoty dlouhodobých pevných sm nných kurzů, která 

p isp la k nedostatečnému množství pen z pro platební účely a dále ke snížení velikosti 

finančních pom rů mezi státy. Nefungovala žádná mezinárodní společnost či instituce, která 

by mohla najít ešení daného problému. Cíl Finančního výboru Společnosti národů, který 

sídlil v Ženev , také selhal, když se v letech 1929 - 1ř32 vedla jednání, která nic nep inesla. 

Státy se nyní ídily jen vlastními zájmy. Neexistovala zde žádná trvalá mezinárodní instituce, 

která by vytvo ila společný m nový systém. Proto v letech 1941 – 1ř42 byly snahy vytvo it 

n jaký plán pro mezinárodní m novou spolupráci v poválečném období. První návrh byl 

sepsán již v prosinci 1ř41, když USA vstoupily do války. White byl pov en ministrem 

financí Morgentrahuem, aby vymyslel a vypracoval návrh. (1) (26) (27) 
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3.2 Návrhy na poválečný měnový systém 

O poválečném uspo ádání mezinárodních m nových vztahů se jednalo na konci  

2. sv tové války. V americkém m st  Bretton Woods ve dnech 1. až 22. července 1ř44 se 

konala konference, jejímž cílem bylo p ipravit a sjednat uspo ádání poválečných m nových 

vztahů tak, aby byl stabilní a posílily rozvoj mezinárodního obchodu. P ed samotnou 

konferencí se vedlo mnoho vyjednávání a debat k jednotlivým plánům na poválečné 

uspo ádání mezinárodních m nových vztahů. Naproti sob  stály dva zásadní plány: Whiteův 

Ěamerickýě a Keynesův Ěbritskýě. Ě6ě 

3.2.1 Whiteův plán 

Whiteův Ětzv. americkýě návrh popisoval hlavní otázky mezinárodní spolupráce, 

kterým budou muset USA čelit po skončení druhé sv tové války. V první ad  bylo nutné, 

aby se zabránilo devizovému rozd lení a zhroucení m ny a platebních systémů. Za druhé 

muselo dojít k celkovému oživení a obnovení mezinárodního obchodu a za t etí bylo t eba 

zajišt ní finančních prost edků pro podporu obnovy a ekonomického oživení, neboť 

ekonomika byla ve velmi špatném stavu. USA usilovaly hlavn  o zrušení obchodních bariér, 

které velmi ovlivňovaly mezinárodní obchod. Ě2ě Ě27ě 

 „Základním principem amerického návrhu bylo vytvoření ústřední mezinárodní 

měnové politiky tzv. Stabilizačního fondu Spojených a přidružených národů (United and 

Associated Nations Stabilization Fund) s uplatněním dominantního postavení dolaru a 

mnohem významnější pozicí zlata.“ (2, s. 36) 

Tento plán m l také za úkol, aby všechny zem  postupovaly společn  p i vytvá ení 

politiky a hospodárnosti. Všechno by bylo tedy sjednoceno a fungovalo by velmi dob e. 

Nevznikala by žádná devalvace a ani protekcionismus. Vše by m lo svůj ád a princip. Ě2Řě 
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Fond by m l nakládat s kapitálem ve výši Ř,Ř mld. USD, který by vznikl z vkladů 

členských zemí. Vklady by se skládaly celkov  z 25 % státních cenných papírů, 12,5 % 

národních m n a 12,5 % zlata. Fond by poskytoval členským zemím úv ry, a to výhradn  do 

výše 200 % kvóty proti rovnocennému složení dlužné částky v domácí m n . Parita cizích 

m n by m la být vyjád ena ve zlat  nebo v m nové jednotce tzv. „unitas“, která by 

odpovídala 137 1/7 „grains“ ryzího zlata, což se rovná deseti zlatým dolarům, ačkoli její 

zm na musela být odsouhlasena Fondem. Devizové kurzy m ly vyjít z t chto parit a m ly být 

využity jak ve vzájemných platebních operacích mezi členskými státy, tak i p i úkonech 

s Fondem. (3) 

„Devizové úvěry poskytované Fondem měly sloužit pouze k vyrovnávání přechodného 

salda bilance běžných plateb. Vedle Stabilizačního fondu měla být vytvořena ještě Banka pro 

obnovu a rozvoj, která by poskytovala členským zemím dlouhodobé investiční úvěry.“ (3, s. 

21)  
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3.2.2 Keynesův plán 

Na druhém návrhu pracoval M. Keynes. Plán Keynese m l spíše pomoci Británii, která 

po válce čelila velmi závažným mezinárodním obchodním problémům a byla označována 

jako dlužnická zem . Pot ebovala by nakupovat zboží na opravu škod způsobených válkou. 

Uv domoval si, že dovoz bude daleko v tší než vývoz, což by m lo za následek zkrachování 

spousty vývozců. Platební bilance byla záporná. Ě31ě 

Keynes navrhoval vytvo it m novou unii označenou jako Proposal for an International 

Clearing Union na základ  centrální banky, která by byla ochotná a schopná produkovat 

mezinárodní peníze. Používala tzv. „bancor“. Jednotka bancor by byla sice formulována ve 

zlat , ale nebyla by za zlato sm nitelná. (30) 

 „ Účastnické země měly mít možnost nákupu bancorů za zlato při pevné ceně od 

clearingové unie, ale neměly nárok na koupi zlata za bancory. Vhledem k tomu, že 

neexistovala žádná záruka udržení pevné ceny zlata na volném trhu, byly by prodeje zlata 

clearingové unii při zvýšení jeho ceny nevýhodné a v praxi by se nerealizovaly.“ (3, s. 21)  

Spojitost bancoru se zlatem by pak byla nep ímá. P estože je Keynes známý svým 

tvrzením, že zlato je pouze barbarství v m novém systému, uvedl plán, který vazbu na zlato 

pokládal za důležitý faktor mezinárodní m nové stability. (3) 

Byly p edloženy i další plány na uspo ádání m nové spolupráce v poválečném období. 

Kanadská vláda vypracovala také podrobný plán, který nazývala Isleyův. Tento plán byla 

vlastn  zlatou st ední cestou mezi Whiteůvým a Keynesovým plánem. Šlo vlastn  o pokus 

smí ení t chto plánů, avšak trochu více se p ibližoval k americkému. Vyjma návrhu na 

vytvo ení devizové unie a požadavku, aby k úv rům nem ly p ístup zem  s dostatečnými 

zásobami zlata, nicmén  nedodal nic nového. (38) 

V té dob  se v Brazílii konalo zasedání o tom, jak bude probíhat poválečný sv tový 

obchod. Toto zasedání skončilo schválením usnesení navrhujícího, aby se vytvo ila 

Meziamerická banka k ulehčení vzájemných platů mezi státy Jižní a Severní Ameriky. Kvůli 

poznámkám ohledn  Whiteova návrhu byla americkým ministrem financí vytvo ena varianta 

k americkému plánu, která byla p edstavena jako „revidovaný Whiteův plán“. Ě2ě 
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Whiteův i Keynesův návrhy byly od sebe navzájem vzdálené, avšak v jednom se 

shodovaly. Jejich cílem bylo poskytovat finanční pomoc zemím, které mají s problémy se 

svou platební bilancí. Tato pomoc spočívala v tom, že by se dané státy mohly spolehnout na 

mezinárodní spolupráci a nedocházelo by tedy k žádným protekcionistickým opat ením, 

k nimž byly vlády nuceny p istupovat, jak k tomu docházelo v meziválečném období. (34) 

Schválený návrh odpovídal spíše americkému, p estože p ijatý návrh zahrnoval i 

n které části z plánu Keynese. Záv rečná schůze se konala dne 22. 7. 1ř44 a byly na ní 

signovány dohody o poválečném uspo ádání finančních a m nových vztahů ve sv t . (2) 

„ V důsledku skončení války a z toho vyplývající devastace Evropy se Spojené státy 

staly největší ekonomickou mocností, s více než poloviční kapacitou světového průmyslu a 

většinovou držbou světových zásob zlata.“ (2, s. 37)  

  



17 

 

Tabulka č. 1 Charakteristické znaky Whiteova a Keynesova plánu 

Whiteův plán Keynesův plán 

Vycházel z pozice v itelských zemí  
s dostatečnými devizovými rezervami 

Vycházel z pozice dlužnických zemí  
s nedostatečnými devizovými rezervami 

Preferoval zlato, nepočítal s p íliš velkou 
úv rovou kapacitou nových institucí 

Nepreferoval zlato, požadoval v tší úv rovou 
kapacitu nových institucí 

Požadoval odstran ní devizových omezení Prosazoval zavád ní nových devizových 
omezení 

P edpokládal založení dvou mezinárodních 
finančních institucí - Stabilizačního fondu  

s úv rovou kapacitou Ř,Ř mld. USD a 
Mezinárodní banky pro obnovu a rozvoj 

P edpokládal založení finanční instituce 
bankovního typu, tzv. Mezinárodní clearingové 
unie s úv rovou kapacitou 25 mld. USD, jejíž 
činnost m ly podporovat další dv  instituce 

působící v oblasti investic a kontroly pohybu 
zboží 

P edpokládal vytvo ení společného fondu  
z vkladů členských zemí Ěve zlat , 

národních m nách a státních cenných 
papírechě 

Zavedení zúčtovací jednotky "bancor", kterou 
bude možné nakoupit od clearingové unie za 

zlato p i pevné cen  

Úv ry z fondu poskytovat proti složení 
p íslušného ekvivalentu v národní m n , 

max. do výše 200 % členské kvóty, 
dlouhodobé investiční úv ry m la 

poskytovat Mezinárodní banka pro obnovu 
a rozvoj 

Zavedení zvláštních limitů, které m ly zabránit 
neomezenému růstu zadlužení 

Parity národních m n vyjad ovat ve zlat  
nebo m nové jednotce "unitas", která by 
m la zlatý obsah shodný s USD, zm nu 

parity nutno konzultovat s MMF 

Parity národních m n vyjad ovat v m nové 
jednotce "bancor" 

Devizové kurzy členských zemí 
odvozované od m nových parit budou 
sloužit jak k provád ní operací mezi 

jednotlivými zem mi, tak i k operacím  
s MMF 

Devizové kurzy odvozené od m nových parit  
a povinnost centrálních bank udržovat tržní 
kurzy ve vymezeném rozmezí od paritních 

kurzů 

Zdroj: (4) 
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3.3 Konference v Bretton Woodu 

Výše uvedené návrhy byly hlavním tématem na prozatímním zasedání zástupců 

spojeneckých států, které trvaly až do dubna roku 1ř44. Tomuto zasedání p edcházela spousta 

intenzivních vypracování a p epracování jak ze strany USA, tak i Velké Británie. Tyto zem  

m ly již zkušenosti s historií sm nných kurzů a důležitostí m nové spolupráce. Hlavním 

cílem bylo společné tvrzení britské a severoamerické vlády o založení m nové instituce, ve 

které by dané zem  spolupracovaly a navzájem si pomáhaly. (3) (24) 

Na základ  výsledků dubnových zasedání se sešli reprezentanti 19 vlád v Atlantic City, 

aby p ichystali plán záv rečné konference o uspo ádání poválečných m nových pom rů,  

o založení MMF a Mezinárodní banky pro obnovu a rozvoj. Velký tlak byl značný ze strany 

 britské i polské delegace, jež cht ly obnovit ustanovení týkající se povinné společné 

kontroly. Delegace USA byla siln  proti této iniciativ . Nicmén  ob  strany se cht ly vyhnout 

nezákonným černým trhům, takže musel vzniknout n jaký zákon, aby se zabránilo t mto 

aktivitám. Nakonec bylo dosaženo kompromisu, který se spíše p ibližoval k Whiteovu plánu. 

(46) 

Konference byla zahájena 1. července 1ř44 v Bretton Woodu, kde se sešli delegáti, 

experti a techničtí poradci ze 44 zemí. Nejvýznamn jší témata, která se probírala, byly nové 

sm nné kurzy, sv tová spolupráce, zahraniční půjčky a hlavn  zahraniční obchod. Na základ  

t chto dohod vznikl MMF. Ě2řě 
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Hlavní závěry Brettonwoodských dohod: 

 Podporovat mezinárodní měnovou součinnost stálou institicí, která zabezpečí 

mechanismus konzultací a spolupráce v mezinárodních měnových otázkách. 

 Usnadňovat rozmach a vyrovnaný růst mezinárodního obchodu a příspívat tak 

k podpoře a udržování vysokého stupně zaměstnanosti a reálného důchodu, i k rozvoji 

výrobních zdrojů všech členů jakožto prvořadých cílů hospodářské politiky. 

 Podporovat kursovou stabilitu a čelit konkurenčnímu znehodnocování měny. 

 Napomáhat při rozvoji soustavy mnohostranného placení pro běžné transakce mezi 

členy a při odstraňování devizových omezení. 

 Umožnit členům dočasný přístup k všeobecným zdrojům MMF a umožnit jim tak 

napravit poruchy ve vyrovnávání jejich platebních bilancí. 

 V souladu s výše uvedenými cíli zmírňovat stupeň nerovnováhy platebních bilancí 

členů MMF. (5, s. 452) 

3.4 Vznik, krize a zánik brettonwoodského měnového systému 

Konference stanovila rozsah pro ízení m nových kurzů. Dohoda z Brettonwoodské 

konference je významným p íkladem devizového standardu. Určila sv tové m ny po  

2. sv tové válce. Členské státy Fondu se dohodly, že hlavní klíčovou m nou bude dolar. Až 

do roku 1971 byl dolar 35 USD/1 trojskou unci. Každá členská m na m la vytyčenou 

oficiální paritu ve vtahu ke zlatu i k dolaru. (47) 

„ Brettonwoodský systém se stal soustavou pevných devizových kurzů založenou na 

americkém dolaru, který byl pro zahraniční vlády a centrální banky volně směnitelný za zlato 

v poměru 35 USD za trojskou unci.“ (2, s. 37) 

Pevné devizové kurzy m ly být uchovány prost ednictvím zásahů centrálních bank na 

devizových trzích, kde banky prodávaly a kupovaly dolarová aktiva, která m ly ve svých 

devizových rezervách. Jelikož m nové parity byly uvád ny p ímo nebo nep ímo v USD, 

p ispívaly devizové zásahy centrálních bank nikoli jen ke stabilit  kurzů národních m n 

zasahujících zemí, ale nadále i k hromadné stabilit  kurzu amerického dolaru ke vztahu 

k ostatním m nám. USA v roce 1ř4Ř vlastnily tém  72 % celosv tových zásob zlata, což 

bylo asi 700 000 000 uncí zlata. Jejich platební bilance vyjad ovala velké p ebytky. Mohly 

tedy určovat nízkou nabídku dolaru, jejímž cílem bylo udržet i jeho vysokou hodnotu. (2) (49) 
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 „Měny se mohly měnit od deklarované parity maximálně o 1 %.“ (34, s. 157)  

Pokaždé když se n která m na hodn  odchýlila od své základní nebo p im ené 

kvality, mohla se její parita p izpůsobit. To se nap íklad stalo n mecké marce, která 

revalvovala, nebo britské lib e, která devalvovala. Avšak dolar tuto schopnost nem l, protože 

jeho kurz byl svázán se zlatem a v situaci m nových krizí dolaru by se musela zlatá parita 

poupravit. V záv ru brettonwoodského fungování tato situace opravdu nastala. (2) 

3.4.1 Krize 

Tém  všechny státy pot ebovaly dolar, protože toto platidlo se považovalo za stejn  

dobré jako zlato. Historie dolaru sahá velmi daleko. Ta mu p inesla velmi slibnou reputaci, a 

proto dolar fungoval jako sv tová rezervní m na. Avšak na p elomu 50. a 60. let se tato 

pov st začala m nit. V brettonwoodském systému se vyskytly potíže. N které národní banky 

prohlásily, že budou rad ji držet zlato než dolar. Ě4řě 

Mezi vnit ní p íčiny pat ily: 

 Krátkodobé státní zásahy do ekonomiky (růst rozpočtových výdajů) motivované 

snahou zmírnit cyklické výkyvy. Tato opatření působila nepříznivě na měnovou oblast, 

neboť přispívala k trvalému poklesu kupní síly dolaru. 

 Inflační růst cen, který nebyl doprovázen odpovídajícím znehodnocováním národní 

měny, se odrazil v poklesu vývozu, což ovlivnilo nepříznivě obchodní bilanci USA 

(aktivní saldo obchodní bilance postupně klesalo a v roce 1971 poprvé v poválečném 

období vykazuje obchodní bilance pasivní saldo). 

 Pokračující vývoz kapitálu, motivovaný snahou lépe pronikat na zahraniční trhy, vedl 

k nárůstu pasivního salda kapitálové bilance. (3, s. 41) 

Mezi vn jší p íčiny pat ily: 

 Zavedení devizové směnitelnosti západoevropských měn (od roku 1961) a jejich 

používání jak v mezinárodním platebním styku, tak i jako součást devizových rezerv 

vedlo k poklesu poptávky po dolarech. 

 Růst konkurenční schopnosti výrobků západoevropských a jiných zemí na světových 

trzích znamenal ztrátu odbytišť pro americké výrobce, což vedlo ke snižování 

aktivního salda obchodní bilance USA. (3, s. 41) 

  



21 

 

Svůj díl na tomto velmi nep íjemném vývoji m l i samotný Fond, který nem l možnost 

dát do souladu tvorbu mezinárodních pen z s požadavkem na opat ení souvislého 

mezinárodního platebního styku. Všechny tyto p íčiny vedly k stále v tšímu množství dolarů 

ve sv t , což vzbuzovalo v ad  zemí inflaci a kvůli povinnosti udržovat fixní m nové kurzy 

se p esouvala z jedné zem  do druhé. (51) 

Rostoucí p íliv dolarů do Evropy jako dopad zvyšujícího se deficitu platební bilance 

USA a také rostoucí inflace u skupiny zemí vedly k nedův e USD, tudíž nikdo již necht l 

tuto m nu nakupovat. Výrazn  vzrostly i nákupy zlata na londýnském trhu, kde m ly možnost 

nakupovat jak právnické tak fyzické osoby států se sm nitelnou m nou za podmínky, že byly 

tyto operace v jejich zemi dovoleny. Na tomto trhu bylo p ijatelné nakoupit zlato za tržní 

cenu, která byla shodná s oficiální cenou zlata. Rostoucí poptávkou po zlat  byl způsoben růst 

dolarové ceny zlata a tím vznikala devalvace dolaru. (3) 

 

Tabulka č. 2 Vývoj dolarové ceny zlata na londýnském trhu v letech 1971 – 2000 Ěroční 
prům ryě 

Rok Cena Rok  Cena Rok Cena 

1971      43,63 1981     397,50 1991     353,60 

1972      64,90 1982     456,90 1992     333,25 

1973     112,25 1983     381,50 1993     390,65 

1974     186,50 1984     308,30 1994     383,25 

1975     140,25 1985     327,00 1995     386,75 

1976     134,75 1986     390,90 1996     369,27 

1977     164,95 1987     484,10 1997     290,00 

1978     226,00 1988     410,25 1998     287,80 

1979     512,00 1989     373,00 1999     290,25 

1980     589,50 1990     385,00 2000     274,45 

Zdroj: (3) 
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3.4.2 Devalvace amerického dolaru 

Jednou z p íčin zesílení zmatku na mezinárodních finančních trzích byla m nová 

opat ení uskutečn ná n kterými státy. Nap íklad v listopadu 1967 devalvovala britská vláda 

libru z USD 2,80 na USD 2,40, což bylo 14,3 % devalvace vůči dolaru. Dalším p íkladem byl 

v roce 1968 francouzský frank, který zvýšil nedův ru k národním m nám a zvýšil poptávku 

po zlat  a po m nách, jež m ly stabiln jší vývoj. V roce 1ř6Ř se dův ra vůči dolaru dostává 

do kritického stádia. Stále více států se z íkalo systému pevných m nových kurzů a n které 

z nich nechaly jejich pohyb na vývoji devizových trhů. Nap íklad Kanada p ešla na systém 

voln  pohyblivých kurzů již v roce 1970. (3) (35) 

Kvůli pokračujícímu znehodnocování dolaru p ikročily USA v srpnu 1971 k n kolika 

reformám, zahrnutým ve vyhlášení tzv. „nové hospodá ské politiky USA“. (3) 

Mezi n  pat ilo zejména: 

 Zrušení konvertibility zahraničních oficiálních dolarových rezerv za zlato. 

 Uvalení 10% dovozní daně na většinu dováženého zboží a prosazování zásady „buy 

american“ (kupujte americké zboží). 

 Okamžité zmrazení mezd a cen na dobu 90 dní. 

 Tlak na revalvační úpravy parit ostatních měn, které by vedly ke zreálnění kursu 

dolaru a ke zlepšení přístupu USA na zahraniční trhy. 

 Přehodnocení zahraniční pomoci a vojenských výdajů, motivované snahou převést 

větší část tohoto rozpočtového zatížení na ostatní státy vojenských dohod (zejména pak 

na Japonsko a SRN). 

 Prosazování snah o snižování úlohy zlata v mezinárodní měnové soustavě. (3, s. 46) 

Navzdory všem t chto opat ením, která realizovaly jak USA, tak i další členské zem  

Fondu, nebylo možné zabránit zvyšujícímu se znehodnocování dolaru. Díky tomu se 

prokázalo, že oficiální cena zlata je velmi nízká, resp. kurz dolaru v pom ru k jiným 

sm nitelným m nám je až moc velký. (3) 
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K ešení m nových problémů m lo pomoci opat ení zahrnuté v tzv. Smithsoniánské 

dohod  Ěneboli Washingtonská dohodaě uzav ené v prosinci 1971. Tato dohoda byla 

označována prezidentem Nixonem jako „nejv tší m nová dohoda v d jinách“. Byla však ješt  

více nestabilní než samotný brettonwoodský systém nebo standard zlaté devize. Dohoda byla 

op t zam ena na pevné sm nné kurzy, ale nyní nebyly založeny na zlat  ani na sv tových 

pen zích. (36)Mezi tato opat ení pat ilo: 

 Devalvace amerického dolaru o 7,9 %, která vedla i ke změně oficiální ceny zlata z 35 

USD na 38 USD za jednu trojskou unci. 

 Změna měnových parit a kursových relací mezi ostatními měnami. Současně se 

prosazovala orientace na kursovou soustavu se základem v ústředních kursech 

a s vazbou národních měn na SDR nebo na měnový koš, ve kterém byly zařazeny 

měny, které se výrazným způsobem podílely na platebním styku dané země. 

 Rozšíření oscilačního pásma, ve kterém se mohly pohybovat tržní kursy národních 

měn z ± 1 % na ± 2,25 % od základní parity. 

 Vytvoření „Prozatímního výboru Rady guvernérů Fondu pro přípravu reformy 

Mezinárodního měnového fondu“, tzv. Výboru 20. Jeho úkolem bylo posoudit 

„všechny aspekty reformy včetně úlohy rezervních měn, zlata a zvláštních práv 

čerpání, směnitelnosti, ustanovení o měnových kursech...“ atd. Tím bylo fakticky 

odsouhlaseno zrušení směnitelnosti dolaru za zlato a porušení statutu Fondu. 

 USA se zavázaly zrušit 10% dovozní daň zavedenou v srpnu 1971. (3, s. 47) 

Tento pakt m l pouze důsledek dočasného zmírn ní m nové krize ze začátku 70. let, 

jež kulminovala zrušením sm nitelnosti dolaru za zlato a pozd jší devalvací. Zanedlouho se 

potvrdilo, že uskutečn ná devalvace dolaru byla moc malá a nové m nové parity tak nebyly 

p im ené reálnému rozvoji. (3) 

„Po druhé devalvaci dolaru o 10 % byla cena zlata zvýšená z 38 na 42,22 USD za 

trojskou unci.“ (4, s. 48) 

Následkem toho všeho došlo postupn  k p echodu od systému pevných m nových 

kurzů k systému voln  pohyblivých kurzů neboli floatingu. (50) 
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3.4.3 Zánik 

Brettonwoodský systém trval v letech 1946 - 1973, kdy hlavním rysem byly pevné 

sm nné kurzy dolaru za zlato. Když se zrušila sm nitelnost dolaru za zlato, využívalo systém 

pevných m nových kurzů v souvislosti s dolarem nebo se zlatem 67 % členských států MMF, 

ostatní systémy používalo 29 % států a systém voln  pohyblivých m nových kurzů Ěfloatinguě 

byl používán ve 4 % zemí. Nicmén  po druhé devalvaci, která se uskutečnila v roce 1973, 

používalo systém m nových kurzů s vazbou na Special Drawing Rights Ědále jen SDR) 22 % 

zemí, úst ední kurzy zahájily 61 % zemí a floating 17 % zemí. Avšak začátkem roku 1ř76 

m lo systém úst edního kurzu 67 % zemí a zbytek zemí zavedlo floating. (4) (48) 

Prom ny systémů p isp ly k hlavnímu p ehodnocení m nové politiky MMF. Ješt  

v polovin  50. let instituce velmi zásadn  odmítala systém voln  pohyblivých m nových 

kurzů a tento systém byl dovolen pouze v ojedin lých p ípadech. Stejn  tomu bylo i 

v polovin  60. let, kdy byl floating odmítán s tím, že nese velké riziko pro účastníky 

zahraniční sm ny a pro zahraniční investory. Také vytvá í silný tlak ve finančních a 

ekonomických vztazích uvnit  dané zem  i v mezinárodním postavení. Tehdy m l p evahu 

názor, že floating p ispíval snadno ke znehodnocování m n se všemi zápory. (4) 

3.5 Jamajský měnový systém 

Potlačení sm nitelnosti dolaru za zlato a zm na systému z pevných kurzů na voln  

pohyblivé kurzy zap íčinila rozpad brettonwoodského m nového systému v okruhu dosažení 

a pokračování kurzové stability. Avšak hlavní zm na prob hla až po zasedání v roce 1976 

v Kingstonu na Jamajce, kde se setkali členové MMF a oficiáln  rozhodli, že systém voln  

pohyblivých kurzů se stane novým základem pro Fond. Byla nastolena politika zam ená 

na omezení pen žních funkcí zlata. Ě32ě 

 „Tato úprava statutu Fondu vstoupila v platnost 1. dubna 1978 a nový měnový systém, 

který nahradil brettonwoodský měnový systém je označován, podle místa konaní konference, 

jako jamajský měnový systém.“(4, s. 49) 
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Odsouhlasení nov  vzniklých principů m nové spolupráce tak vedlo k opušt ní pojmu 

dlouhodobé kurzové stability, jež byla hlavním cílem MMF a jednou z p íčin, které vedly 

k založení Fondu. Jednou z klíčových dohod v tomto systému bylo, že členské zem  si mohly 

vybrat, jaký systém m nových kurzů si zvolí. Členské zem  musí oznámit pouze Fondu, 

jakou soustavu si zvolily, a udržovat ji a ohlásit p ípadnou zm nu na jinou soustavu. Dále 

byla vytvo ena tzv. um lá m na SDR Ězvláštní práva čerpáníě jako rezervní aktivum MMF. 

Sm nitelnost US za zlato byla zakázána. (33) 

Hlavní změny, které byly podepsány na Jamajce, jsou následující: 

 Zrušení oficiálního trhu a ceny zlata. 

 Omezení funkcí zlata jako měnového kovu. 

 Používání SDR jako mezinárodní rezervní měny. 

 Zrušení parit světových měn ke zlatu; uznání floatingu. (37, s. 143) 

V okruhu kurzové politiky tak MMF p ikročil ke kvalitativn  úpln  novému průb hu 

spolupráce, jenž se lépe shodoval se zm n nou situací na mezinárodních finančních trzích, a 

to dokonce vedlo i k oslabení činnosti Fondu v tomto okruhu. (4) 
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Tabulka č. 3 Srovnání brettonwoodského m nového systému a jamajského m nového 
systému 

  Brettonwoodský měnový systém Jamajský měnový systém 

Měnové parity zlato, USD 

sm nitelné národní m ny, SDR,  
jiný m nový soubor, 

 zákaz vyjad ování m n. parity 
ve zlat  

Vnější směnitelnost 
 USD za zlato 

ANO NE 

Cena zlata 

oficiální 35 USD/troj. unci,  
od roku 1971 - 38 USD/ troj. unci, 

 od roku 1973 - 42,22 USD/ troj. unci 
tržní 

Měnové kurzy 

pevné Ěp ípustná odchylka ± 1 %,  
od roku 1ř71 ± 2,25 %,  

kurzové zm ny nutno konzultovat 
 s Fondem 

kurzová politika je v pravomoci  
jednotlivých členských zemí 

Parita SDR ve zlat , od roku 1ř74 soubor 16 m n od roku 1řŘ1 soubor 5 m n 

Devizové rezervy základem je zlato za oficiální cenu 
základem je SDR, úloha zlata  

v devizových rezervách by 
m la klesat 

Transakce mezi 

Fondem  

a členy 

zásada podmín nosti,  
pouze vlastní zdroje 

zásada podmín nosti, u SDR  
nepodmín nosti, zdroje vlastní 

a cizí 

Členské kvóty 

vyjád ené v USD, splácí se 25 %  
ve zlat , 75 % v národní m n   

dané zem  

vyjád ené v SDR, splácí  
se 25 % ve sm nitelné m n  

Zdroj: (4) 
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3.5.1.1 Systémy měnových kurzů 

Ve spojení se zm nami se Fond snažil vytvo it v roce 1ř75 klasifikaci systémů 

m nových kurzů, které byly rozd leny do t í zásadních skupin:  

 Pevné m nové kurzy. 

 M nové kurzy s omezenou oscilací Ěomezená pružnost vzhledem k jednotné m n ě. 

 M nové kurzy pohyblivé. (45) 

Toto rozd lení m lo mnoho nedostatků, proto Fond vytvo il novou klasifikaci 

m nových kurzů a definoval oblast doplňujících informací, které je členská zem  povinna 

Fondu poskytnout. Nová navrhovaná klasifikace nabývá účinnosti 1. ledna 1999. Systémy 

rozd luje do osmi kategorií: 

 Systém bez vlastního zákonného platidla. 

 M nová rada. 

 Ostatní tradiční systémy pevných m nových kurzů. 

 Pevné m nové kurzy. 

 Systém pevných m nových kurzů s pravidelnými úpravami úst edního kurzu bez 

pásma oscilace. 

 Systém pevných m nových kurzů s pravidelnými úpravami úst edních kurzů 

a stanoveným pásmem oscilace. 

 Systém m nových kurzů s ízenou pohyblivostí. 

 Systém voln  pohyblivých m nových kurzů. (44) 
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3.6 Členství v MMF a organizační struktura 

Členy Mezinárodního m nového fondu je 1ŘŘ zemí, které podporují globální m novou 

spolupráci a udržitelný hospodá ský růst, usnadňují mezinárodní obchod, zajišťují finanční 

stabilitu, napomáhají vysoké zam stnanosti a v neposlední ad  se snaží zmírnit chudobu ve 

sv t . 

3.6.1 Členství 

Žádost o členství v MMF může podat jakákoli zem , která se identifikuje s principy 

fungování Fondu a je schválena Radou guvernérů. Po p ijetí žádosti je zemi p id lena 

vym ená kvóta, která určuje rozhodovací sílu státu. V současné dob  má fond na 1ŘŘ členů. 

Posledním p ijatým státem byl Jižní Súdán v dubnu 2012. (16) 

Obrázek č. 1 Počet členských států v letech 1945 - 2015 

 

Zdroj: vlastní zpracování dle Ě3řě 

3.6.2 Organizační struktura 

Nejvyšším rozhodovacím orgánem MMF je Rada guvernérů ĚBoard of Governorsě. 

Skládá se z jednoho guvernéra a jednoho zástupce pro každý členský stát. Svého guvernéra si 

každý členský stát volí sám, ale je zvykem vybrat ministra financi nebo guvernéra centrální 

banky. Všechny pravomoci leží na Rad  guvernérů, kte í se schází jednou za rok.  
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Úkoly guvernérů: 

 P ijímat nové členy. 

 Určovat výši členských kvót. 

 P id lovat SDR. 

Dalším orgánem MMF je Rada výkonných editelů (Executive Board), která je 

zodpov dná za každodenní činnosti MMF. Zastupuje ji 24 editelů, kte í jsou jako Rada 

guvernérů voleni svými členskými zem mi nebo skupinami členských zemí. Svou práci, 

vedení MMF, v tšinou z velké části vykonává s pomocí personálu, který p ipravuje 

dokumenty. Tato rada se obvykle shledá n kolikrát do týdne.  

Radou výkonných editelů MMF byl v roce 2001 založen nezávislý hodnotící orgán, 

jehož úkol spočívá v poskytování objektivního a nezávislého posouzení otázek týkajících se 

MMF. Strukturu Fondu je možné vid t v P íloze č. 1. (41) 

Tabulka č. 4 Guverné i vybraných členských států 2015 

Země Guvernér 

USA Jacob J. Lew 

N mecko Jens Weidmann 

Japonsko Taro Aso 

Francie Michel Sapin 

Velká Británie George Osborne 

Čína Zhou Xiaochuan 

Indie Arun Jaitley 

Rusko Anton Siluanov 

Ukrajina  Valeria Gontareva 

Polsko Paul Szałamacha 

Česká republika Miroslav Singer 

Slovenská republika Jozef Makúch 

Zdroj: (42) 
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3.7 Finanční zdroje MMF 

3.7.1 Členská kvóta 

Hlavním zdrojem finančních prost edků MMF jsou kvóty, které velmi výrazn  odrážejí 

postavení jednotlivých členských států ve sv tové ekonomice. V současnosti činí celkové 

prost edky kvót US 327000000000 $ (k 3/13/15)  

Jestliže se zem  p ipojí k MMF, je jí p id lena počáteční kvóta ve stejném m ítku jako 

kvóty současných členů p ibližn  stejné ekonomické vysp losti a charakteristiky. Členská 

kvóta vymezuje maximální finanční závazek vůči MMF, hlasovací silu člena a vliv p ístupu 

k financování MMF. Fond používá vzorec pro výpočet kvót, aby mohl posoudit pozici člena. 

Po začlen ní do MMF je zem  zavázána splatit ¼ členské kvóty v m nách jako je 

nap .: dolar, jen, libra nebo euro. Zbytek, tedy ¾ kvót se splácí pomocí národní m ny dané 

zem .  

Tabulka č. 5 Vývoj členských kvót v letech 1950 - 2003 

Po adí  
revize 
kvót 

Rok revize 
 kvót 

Zm na  
v % 

Výše kvóty  
v mld. SDR 

Podíl 
hospodá sky  

vysp lých zemí 
1. 1950       0,00       8,70      77,80 

2. 1955       0,00       8,90      76,80 

3. 1960       0,00      14,60      76,10 

4. 1965      30,70      20,90      73,20 

5. 1970      35,40      28,80      72,50 

6. 1976      33,60      39,00      68,00 

7. 1978      50,00      60,70      64,50 

8. 1983      47,50      90,00      69,90 

9. 1990      50,00     135,20      61,00 

10. 1995       0,00     145,00      61,00 

11. 1998      45,00     212,00      61,60 

12. 2003       0,00     217,30      61,60 

Zdroj: (3) 

Výše kvóty je každé členské zemi vyjád ena v SDR. Vychází se z hrubého domácího 

produktu Ědále jen HDPě vybrané zem , z prům rných ročních devizových plateb a p íjmů, 

z variability b žných devizových p íjmů a z prům rné výše m síčních devizových rezerv dané 

zem .  
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Výpočet kvót byl n kolikrát pozm n n, avšak v současné dob  je následující: 

 Vážený prům r z HDP Ěváha 50%ě. 

 Otev enost Ě30 %ě. 

 Ekonomická variabilita Ě15 %ě. 

 Mezinárodní rezervy Ě5 %ě. 

 „Kompresní faktor“. 

Pro tento účel se HDP m í pomocí tzv. sm si HDP, která je založena na tržních 

sm nných kurzech Ěváha 60%ě a sm nných kurzech Ě40 %ě. Vzorec také obsahuje tzv. 

„kompresní faktor“, který snižuje rozptyl mezi vypočítanými podíly kvót mezi členy. 
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3.7.2 Hodnocení kvót 

Rada guvernérů provádí všeobecné průzkumy kvót v pravidelných p tiletých 

termínech. Jakékoli zm ny kvót musí být schváleny alespoň Ř5% v tšinou všech hlasů, avšak 

kvóta nemůže být zm n na bez souhlasu jejího člena. Rada guvernérů reviduje kvóty z t chto 

důvodů: 

Generální revize kvóty dovoluje, aby Fond posoudil p im enost kvóty, a to jak 

z hlediska rovnováhy členů z pohledu jejich finančních pot eb, tak pokud jde o jeho vlastní 

schopnost uspokojit tyto pot eby. 

Obecný p ehled dovoluje zvyšování kvót členů, aby potlačily zm ny v jejich pozicích 

v mezinárodní ekonomice. (17) 

Tabulka č. 6 Vývoj výše kvót u vybraných členských států 1řřŘ a 2015 

  

Země 
1998 2015 

v mil. 
SDR 

v mil. 
SDR 

Hospodá sky vysp lé zem , 
 z toho: 

USA  26 526,8  42 122,4 

N mecko   8 241,5  14 565,5 

Japonsko   8 241,5  15 628,5 

Francie   7 414,6  10 738,5 

Velká Británie   7 414,6  10 738,5 

Asijské a Africké zem ,  
z toho: 

Čína   3 385,2   9 525,9 

Indie   3 055,5   5 821,5 

Evropské zem , z toho: Rusko   4 313,1   5 945,4 

Ukrajina     997,3   1 372,0 

Polsko     988,5   1 688,4 

Česká republika     589,6   1 002,2 

Slovenská republika     257,4     427,5 

Zdroj: (42) (3, s. 34) 
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3.7.3 Systém hlasování 

Hlasovací systém Fondu je podobný jako u akciové společnosti, což spíše podporuje 

ekonomicky siln jší zem . Váha hlasování je p im ená výši kvóty dané zem . To znamená, 

že čím vyšší je kvóta zem , tím vyšší je i podíl na hlasovacím právu. 

Kvóta tedy do značné míry ovlivňuje hlasovací právo v rozhodování MMF. Hlasy 

každého člena jsou složené ze základních hlasů plus jeden další hlas pro každou SDR 100 000 

kvóty. (18) 

Tabulka č. 7 Výše hlasování u vybraných členských států 2015 

  

Země 
2015 

Hlasy podle 

země 

% 

hlasů 

Hospodá sky vysp lé zem ,  
z toho: 

USA 421 962     16,7 

N mecko 146 393      5,8 

Japonsko 157 023      6,2 

Francie 108 123      4,3 

Velká Británie 108 123      4,3 

Asijské a Africké zem , z toho: Čína  95 997      3,9 

Indie  58 953      2,3 

Evropské zem , z toho: Rusko  60 192      2,4 

Ukrajina  14 458      6,6 

Polsko  17 622      0,7 

Česká republika  10 760      0,4 

Slovenská republika   5 013      0,2 

Zdroj: (42) 
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3.7.4 Zvláštní čerpání - SDR 

SDR (Special Drawing Rightsě je speciální jednotná m na, kterou Fond využívá. SDR 

zastává úlohu hlavní rezervy aktiv MMF a odvozuje se od prům rných m n zemí, které se 

nejvíce zapojují do globálního obchodního systému. Pat í sem zejména USA, N mecko, 

Japonsko, Velká Británie a Francie. Fond um le vytvo enou m nu p id luje svým členům 

podle výše jejich členských kvót Ěviz. výšeě (52) 

3.7.4.1 Hodnota SDR 

Původní hodnota SDR byla vyčíslena na 0,ŘŘŘ671 gramů ryzího zlata, což znamená, že 

m ly stejný výchozí pom r 1:1 ĚUSD:SDRě. Následn  byla hodnota SDR určena pomocí 

m nového koše, který byl zaveden po rozpadu brettonwoodského systému. 

Hodnota SDR je v současné dob  založena na m novém koši, ve kterém jsou 4 hlavní 

m ny – americký dolar, euro, japonský jen a anglická libra. Váhy se upravují každých p t let, 

aby se zajistilo, že potlačí podmín ný význam m n v celosv tovém obchod . (15) 

Tabulka č. 8 Váhy m n v m novém koši platné od 1. 1. 2010 

1. 1. 2010 měna 
Váha měny v koši 

 (v %)  

americký dolar    41,9 

euro    37,4 

japonský jen     9,4 

anglická libra    11,3 

Zdroj: (43) 
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3.7.4.2 Podmínky pro zařazení do měnového koše 

Nyn jší kritéria pro za azení do m nového koše byla p ijata výkonnou radou v roce 

2000. Ta rozhodla, že koš bude obsahovat 4 m ny, které jsou vydané členy nebo m nové 

unie. Tyto m ny se za adí do koše pod tou podmínkou, že jejich vývoz byl nejvyšší za 

posledních p t let a m na byla Fondem stanovena jako „voln  použitelná“. 

3.7.4.3 Rozšíření měnového koše 

 Podle zasedání výkonné rady v listopadu 2015 bude tento koš rozší en k 1. 10. 2016 o 

další m nu, tedy pátou v po adí, čínský renmimbi (RMB). Rada v í, že tento rozší ený koš 

bude o n co stabiln jší a reprezentativn jší. Administrace bude sice o n co složit jší, ale 

zvládnutelná. 

Tabulka č. 9 Váhy m n v m novém koši platné od 1. 10. 2016 

1. 10. 2016 měna 
Váha měny v koši 

 (v %)  

americký dolar    41,7 

euro    30,9 

japonský jen     8,3 

anglická libra     8,1 

čínský renmimbi     10,9 

Zdroj: vlastní zpracování dle Ě14ě 
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3.7.4.3.1 Důsledky rozšíření koše 

Za azením čínského renminbi ĚRMBě do košíku je první velkou zm nou od roku 1980, 

kdy se m nový koš snížil z původních 16 m n na 5. Mimo jiné v roce 1999 nahradilo euro 

m nu Deutsche Mark a francouzský frank.  

Zahrnutím RMB se zvýší atraktivita SDR jako mezinárodního rezervního aktiva. Koš 

se tímto ošet í a jeho složení se stane více stabilním na základ  významných sv tových m n. 

Avšak za azení RMB do koše také znamená, že RMB bude zahrnut do výpočtu SDR úrokové 

sazby, spolu se zm nami postupů pro vým nu m ny mezi Čínou a Fondem. To bude mít 

dopad také na chování budoucích transakcí Fondu, které mohou být provedeny v RMB, hned 

jak se RMB určí za voln  použitelnou m nu dnem účinností 1. íjna 2016 (14) 

3.7.5  Cizí zdroje získané na základě Všeobecné dohody o zápůjčce (GAB) 

a Nové dohody o zápůjčce (NAB) 

GAB ĚVšeobecná dohoda o zápůjčceě byla podepsána členy USA, Velkou Británií, 

Belgií, Kanadou, Itálií, Francií, Japonskem, Nizozemskem a národními bankami Švédska a 

N mecka v roce 1ř62. Dále se k GAB v roce 1ř64 p idalo Švýcarsko. Tato dohoda, ke které 

se dané zem  upsaly, obsahovala podmínku. Podepsané zem  musely propůjčit MMF svou 

národní m nu do domluvené částky 6,4 mld. SDR. To pomohlo k poskytnutí pen z zemi, 

která m la dohodu podepsanou. 

GAB se upravuje každých p t let. Domluvená částka se v roce 1řŘ3 zvýšila na 17 mld. 

SDR a p idalo se dalších 1,5 mld. SDR z účasti Saudské Arábie. Bylo také odsouhlaseno, že 

tyto finanční zdroje se mohou propůjčit i státům, které nejsou v Dohod . Všeobecná dohoda o 

zápůjčce byla naposledy využita v minulém století v roce 1998 Ruskem. 
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Tabulka č. 10 Účastníci Všeobecné dohody o zápůjčce a jejich částky 

Země 
Původní GAB (1962 - 1983)  Zvýšená GAB (1983 - současnost) 

v mil. SDR v mil. SDR 

Belgie     143     595 

Kanada     165   2 380 

N mecká 
národní banka   1 476   1 700 

Francie     395   1 105 

Itálie     235   2 125 

Japonsko   1 161     850 

Švédská 
národní banka     244     383 

Švýcarská 
národní banka      79   1 020 

Velká Británie     565   1 700 

USA   1 883   4 250 

Celkem   6 344   1 700 

Saudská Arábie -   1 500 

Zdroj: (8) 

 

NAB ĚNová dohoda o zápůjčceě vstoupila v platnost v listopadu 1998 v důsledku obav, aby se 

neopakovaly p edchozí finanční krize ř0. let. V této dohod  se 25 států zaručilo, že poskytnou 

MMF pot ebnou finanční částku, která může dosahovat až 34 mld. SDR. NAB byla poprvé 

použita v prosinci 1řřŘ za účelem financování Brazílie, kdy Fond požadoval ř,1 mld. SDR, 

bylo však využito pouze 2,ř mld. SDR.  

V současnosti tuto Dohodu využívá 3Ř členských států a institucí, krom  skupiny 

rozvíjejících se zemí na trzích. NAB se používá v situacích, kde Fond vyžaduje doplnit kvótu 

zdroje za účelem poskytnutí úv ru. Z původních 34 mld. SDR se zdroje MMF zvýšily až na 

370 mld. SDR, což je asi 520 000 000 000 $. (8) 
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Tabulka č. 11 Účastníci Nové dohody o zápůjčce a jejich částky 

Země 

Částka 

 (v mil. 

SDR)  

Země 

Částka 

 (v mil. 

SDR)  

Austrálie   4 370,41 Korea   6 583,44 

Rakousko   3 579,24 Kuvajt     341,29 

Chilská národní banka   1 360,00 Lucembursko     970,59 

Portugalská národní banka   1 542,13 Malajsie     340,00 

Izraelská národní banka     500,00 Mexiko   4 994,76 

Belgie   7 861,85 Nizozemí   9 043,72 

Brazílie   8 740,82 Nový Zéland     624,34 

Kanada    7 624,43 Norsko   3 870,94 

Čína  31 217,22 
Filipínská národní 

banka     340,00 

Kypr     340,00 Polská národní banka   2 530,00 

Dánská národní banka   3 207,78 Rusko   8 740,82 

N mecká národní banka  25 370,81 Saudská Arábie  11 126,03 

Finsko   2 231,76 Singapur   1 276,52 

Francie  18 657,38 Jižní Afrika     340,00 

ecko   1 654,51 Špan lsko   6 702,18 

HongKongská národní banka     340,00 Švédská národní banka   4 439,74 

Indie   8 740,82 
Švýcarská národní 

banka  10 905,42 

Irsko   1 885,52 Thajsko     340,00 

Itálie  13 578,03 Velká Británie  18 657,38 

Japonsko  65 953,20 USA  69 074,27 

Celkem     369 997,36 

Zdroj: (8) 
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3.7.6 Půjčky sjednané bilaterálně s centrálními bankami nebo vládami 

členských zemí 

Mezi další zdroje, jež může MMF dostat, pat í úv ry, které jsou sjednané podle dohod 

mezi národními bankami a vládami členských států. Prvotn  m l MMF používat ke svým 

aktivitám jenom vlastní zdroje, které tvo ily splacené podíly států. Vhledem k tomu, že se 

rozši ovala členská základna hlavn  o hospodá sky vyzrálé státy, navyšovaly se i pot eby 

zvýšeného využívání zdrojů. MMF tedy začal používat následn  i cizí zdroje. Používání má 

ale striktní pravidla; cizí zdroje se mohou použít jet v mimo ádných situacích. Pravidla, která 

musí Fond dodržet, stanoví, že používání je jenom prozatímní, velikost čerpání cizích zdrojů 

nesmí p esáhnout 60 % a nejvyšší suma je asi 60 % z celkové částky členských kvót. Ě4ě 

3.7.7 Zlaté rezervy 

Zlaté rezervy Fondu p edstavují p ibližn  ř0 500 000 trojských uncí, což je asi 2 814,1 

tun. To znamená, že MMF pat í mezi nejv tší oficiální držitele zlata na sv t . Články dohody 

Fondu však p ísn  omezily používání tohoto zlata. Pokud ovšem Ř5% v tšina členských států 

schválí používat zlato, může Fond prodávat nebo p ijímat zlato od členských zemí. Fond má 

však zakázáno podílet se jakýmkoli způsobem na nákupu zlata a zapojovat se do jiných 

transakcí se zlatem.  

Mezinárodní m nový fond podepsal v prosinci 2010 prodej zlata v množství 403,3 tun, 

což je jedna osmina jeho vlastnictví. Tento prodej povolila v zá í 200ř Výkonná rada, aby se 

p edešlo oslabení trhu. Peníze z prodeje byly využity k zajišt ní dotací pro financování zemí 

s nízkými p íjmy. (7) 

3.8 Současné aktivity MMF 

Od doby založení MMF se žádné cíle nezm nily, ale došlo k vývoji a rozmachu 

činností, aby Fond naplňoval pot eby a požadavky svých členských zemí a pot eby stále se 

vyvíjející sv tové ekonomiky. 
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3.8.1 Dohled MMF 

Fond dohlíží na mezinárodní m nový systém a sleduje ekonomickou a finanční 

politiku 1ŘŘ členských států. Součástí celého tohoto procesu jsou i upozorn ní MMF na 

možná rizika spojená se stabilitou a rady, jak upravit m novou politiku jednotlivých států. 

Tímto způsobem Fond plní jeden ze svých cílů; podporuje vým nu zboží, služeb a kapitálu 

mezi státy a tím udržuje růst ekonomiky. Dále Fond poskytuje poradenství v oblasti m nové 

politiky. (10) 

3.8.2 Půjčky MMF 

Základní odpov dností Fondu je poskytovat svým členům půjčky, pokud se daný stát 

potýká se skutečným nebo potencionálním problémem s platební bilancí. Státy pomocí úv ru 

mohou: 

 Obnovit své devizové rezervy. 

 Stabilizovat své m ny. 

 Dále platit za dovozy. 

 Obnovit podmínky pro znovuzískání hospodá ského růstu. 

Nejv tšími současnými dlužníky jsou Portugalsko, ecko, Irsko a Ukrajina 

3.8.2.1 Kdy si může členská země půjčit od MMF 

Členská zem  může požádat Fond o pomoc, pokud pot ebuje finanční podporu ohledn  

své platební bilance. To znamená, že nemůže zajistit dostatečné financování za p ijatelné 

podmínky pro vedení svého mezinárodního obchodu Ěnap . dovoz, vn jší dluh, odkupyě p i 

zachování dostatečné rezervy do budoucna. Fond poskytne úv r, tzv. polštá , který pomůže 

učinit takové reformy, které daná zem  musí uskutečnit, aby došlo k odstran ní problémů 

platební bilance a obnovení podmínek pro hospodá ský růst. 

Povaha půjček se časem významn  zm nila. V minulosti Fond poskytoval již n kolik 

úv rů, nap . v roce 1ř70, kdy došlo k ropnému šoku, nebo za dluhové krize v roce 1980. 

Hluboká krize v Latinské Americe a Turecku m la za následek zvýšení poptávky po zdrojích 

MMF. Poslední velká půjčka, kdy op t musel zasáhnout Fond, byla na konci roku 2008 

v důsledku celosv tové finanční krize. (11) 
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3.8.2.2 Politika tranší 

Na základ  prvotních Článků dohody mohly zem  od Fondu dostat pouze jedinou 

poskytovanou pomoc, kterou byla práv  tranše. Jednalo se zejména o získávání tzv. Úv rové 

tranše a Rezervní tranše. 

3.8.2.2.1 Úvěrová tranše (Stand – By Arrangements ) 

Tato tranše je schválená tak, aby pomohla členským zemím vy ešit jejich krátkodobé 

problémy s platební bilancí. Délka trvání tranše je 12 – 24 m síců a její splatnost je 3,25 – 5 

let od začátku čerpání. (53) 

Tabulka č. 12 Stand – By Arrangements (SBA) ( v tis. SDR) 

Země 

Datum 

sjednání Splatnost 

Celková 
částka Nesplaceno 

Gruzie 30. 7. 2014 29. 7. 2017 100 000  20 000 

Honduras 3. 12. 2014 2. 12. 2017  77 700  77 700 

Keňa 2. 2. 2015 1. 2. 2016 352 820 352 820 

Kosovo 29. 7. 2015 28. 5. 2017 147 500 119 400 

Srbsko 23. 2. 2015 22. 2. 2018 935 400 935 400 

Celkem     1 613 420 1 505 320 

Zdroj: (40) 

3.8.2.2.2 Rezervní tranše 

Rezervní tranše vyst ídala p edešlou Zlatou tranší, kdy mohly státy získávat cizí m nu 

do hodnoty zlaté části kvóty. To znamená, že zem  mohla získávat finance až do 25% výše 

kvóty, která byla ve sm nitelné m n . Tato tranše je v podstat  rezervní vklad, protože se 

jedná o nepodmín né získávání, nejeví se tedy jako dluh k Fondu a není tedy zatížena 

žádnými poplatky s výjimkou manipulačních poplatků. Vklad tedy může být kdykoli členem 

využit. 
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3.8.2.3 Úvěrové nástroje 

MMF v průb hu let vyvinul různé nástroje a půjčky, které jsou p izpůsobivé ke 

konkrétní situaci. Zvýhodn né úv ry jsou poskytovány zejména pomoci flexibilní úv rové 

linky (FCL), preventivní a úv rové linky ĚPPLě a dále Extended Fund Facility ĚEFFě, což se 

využívá zejména p i st edn dobých pot ebách. Fond může také poskytnout rychlou intervenci 

pomocí systému rychlého finančního nástroje ĚRFIě všem svým zemím, které čelí nečekaným 

problémům s platební bilancí. Všechny tyto úv ry podléhají úrokové sazb  MMF, sazb  za 

spot ebitelský úv r založený na SDR úrokové sazb . Maximální částka, kterou si členská 

zem  může půjčit, je známá jako p ístupová mez. Liší se podle typu úv ru, ale v tšinou je to 

násobek členské kvóty. (11) 

3.8.2.3.1 Flexibilní úvěrové linky (FCL)  

FCL jsou navrženy pro státy se stabilními základy m nové politiky a záznamů o jejím 

provád ní. FCL jsou schvalovány na žádost členské zem , pro zem , které splňují p edem 

nastavená kvalifikační kritéria. Délka půjčky je 1 – 2 roky. (19) 

Tabulka č. 13 Flexibilní úv rové linky ĚFCLě Ě v tis. SDRě 

Země 

Datum 

sjednání Splatnost 

Celková 
částka Nesplaceno 

Kolumbie 17. 6. 2015 16. 6. 2017 3 870 000 3 870 000 

Mexiko 26. 11. 2014 23. 11. 2016 47 292 000 47 292 000 

Polsko 14. 1. 2015 13. 1. 2017 15 500 000 15 500 000 

Celkem     3 235 100 3 235 100 

Zdroj: (40) 
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3.8.2.3.2 Preventivní a úvěrové půjčky (PPL) 

PPL jsou pro státy se stabilními základy politiky a záznamem o provád ní této politiky. 

Pro získání PPL nemusí stát splňovat kvalifikační kritéria jako u FCL. Doba trvání je 

v rozmezí 6 m síců až 2 let. (20) 

Tabulka č. 14 Preventivní a úv rové linky Ě v tis. SDRě 

Země 

Datum 

sjednání Splatnost 

Celková 

částka Nesplaceno 

Maroko 28. 7. 2014 27. 7. 2016 3 235 100 3 235 100 

Celkem     3 235 100 3 235 100 

Zdroj: (40) 

3.8.2.3.3 Rozšířena facilita (EFF) 

Toto opat ení napomáhá zemím ešit st edn dobé až dlouhodob jší problémy s platební 

bilancí, které vyžadují rozsáhlejší ekonomické reformy. Jeho využití se výrazn  zvýšilo 

v posledních letech, kdy došlo k ekonomické krizi. Splatnost je 4 – 10 let od jeho vydání. (21) 

Tabulka č. 15 Extended Fund Facility (EFF) ( v tis. SDR) 

Země 

Datum 

sjednání Splatnost 

Celková 
částka Nesplaceno 

Albánie 28. 2. 2014 27. 2. 2017     295 420     172 340 

Arménie 7. 3. 2014 6. 5. 2017      82 210      46 990 

Kypr 15. 5. 2013 14. 5. 2016     891 000     198 000 

ecko 15. 3. 2012 14. 3. 2016  23 785 300  13 560 800 

Jamajka 1. 5. 2013 30. 4. 2017     615 380     141 610 

Pákistán 4. 9. 2013 3. 9. 2016   4 393 000     793 000 

Seychely 4. 6. 2014 3. 6. 2017      11 445       4 905 

Ukrajina 11. 3. 2015 10. 3. 2019  12 348 000   7 619 900 

Celkem      42 421 755  22 537 545 

Zdroj: (40) 
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3.8.2.3.4 Rapid Financing Instrument (RFI) 

RFI poskytuje rychlou finanční pomoc, kterou pot ebují ty zem , které se potýkají 

s urgentními problémy s platební bilancí. Roční limit je 50 % kvóty a kumulativní limit je 100 

% kvóty. Nouzové úv ry jsou spláceny 3 – 5 let. (22) 

3.8.3 Technická asistence 

Tato technická asistence je zejména poskytována členským centrálním bankám a 

vládám. Probíhá pomocí školení prost ednictvím různých praktických kurzů zam ených na 

rozvoj politiky, praktických workshopů a seminá ů. Fond také pracuje v úzké spolupráci 

s poskytovateli vzd lávání a technické pomoci a s dárcovskými partnery. MMF poskytuje 

pomoc v oblastech své hlavní expertizy, kam spadá: makroekonomická politika, daňová 

politika, správa p íjmů, ízení výdajů, m nová politika, systém sm nných kurzů, stabilita 

finančního sektoru, legislativní rámec a makroekonomické a finanční statistiky. Zejména 

události v posledních letech posílily mezinárodní finanční systém a fiskální dluhovou politiku 

tím, že vznikly v tší požadavky na technickou pomoc Fondu. 

Členské zem  nap íklad požádaly o pomoc p i zjišt ní nedostatků v rámci finančního 

sektoru v rámci společného programu MMF a Sv tové banky a p i p ijetí a dodržování 

mezinárodních norem a kódů pro finanční, fiskální a statistické ízení. (12) 

3.8.3.1 Normy a kódy 

Normy a kódy jsou osv dčená kritéria postupů. MMF a Sv tová banka uznávají 

mezinárodní normy ve 12 oblastech politiky, které souvisejí s jejich prací. Tyto dv  

organizace posuzují, zda se dané normy dodržují, a dále členským zemím pomáhají p i 

provád ní reforem podle pot eb. Sv tové banky i Fond mají za svůj cíl zvýšit hospodá skou a 

finanční stabilitu posílením domácích hospodá ských a finančních institucí. 
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Seznam norem ve 12 oblastech politiky, které se dále rozd lují do t í skupin: 

1. Politika transparentnosti 

 Data. 

 Fiskální politika. 

 M nová a finanční politika. 

2. Regulace a dohled finančního sektoru 

 Bankovní dohled. 

 Dohled na cenné papíry. 

 Pojišťovací dohled. 

3. Institucionální a tržní infrastruktura 

 Krize  rozlišení a pojišt ní vkladů. 

 Insolvence v itelských práv. 

  Hospodá ská spolupráce a rozvoj. 

 Účetnictví a audit. 

 Infrastruktura finančního trhu. 

 Čistý trh. (13) 

3.8.4 Prevence krizí 

Ekonomické a finanční krize mají různé podoby. Úkolem Fondu je pomáhat zemím, 

které postihla krize, a poskytnout jim dostatečnou finanční podporu, aby docházelo 

k obnovení hospodá ského růstu a stability. Nejlepší opat ení proti krizi je prevence. MMF 

p ináší preventivní finanční pomoci a tím zabraňuje rizikům v podob  finanční krize. Fond 

v posledních letech uspokojil m nící se pot eby svých členských států a vyvinul velmi 

funkční úv rové nástroje. Ěviz výšeě 
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3.8.4.1 Příčiny krize 

Důvody, proč krize p icházejí, jsou velmi složité, ale dají se rozd lit na dv  hlavní 

skupiny: 

Tuzemskými Ěvnit ními) faktory jsou nevyhovující fiskální a m nová politika, která 

může vést k velké ekonomické nerovnováze, dále sm nný kurz nastavený na nep im enou 

úroveň, která může vést až k narušení konkurenceschopnosti a v neposlední ad  může p inést 

ekonomický úpadek. 

Mezi vn jší faktory zahrnujeme od problémů spojených p írodními katastrofami až po 

velké rozmezí cen zboží. Tyto faktory jsou typické pro b žné krize, které nejvíce postihují 

práv  zem  s nízkými p íjmy. Ty mají totiž omezenou schopnost p ipravit se na tyto velké 

zm ny a mají úzký rozsah vývozních produktů. Avšak problémy nemusejí mít jenom zem  

s nízkými p íjmy, do problémů se mohou dostat i zem , které mají zdravou ekonomiku. 

Je jedno, jestli krize vyvolávají vnit ní či vn jší faktory, důležité je, že krize mohou mít 

mnoho různých podob: 

 Saldo platební bilance. 

 Platební neschopnost či nelikvidní finanční instituce. 

 Nadm rné fiskální zadlužení a velký deficit. 

Zem  p icházejí do Fondu se žádostmi pomoc i s více než jedním typem krize 

najednou. Krize má všeobecn  za důsledek vyšší nezam stnanost, v tší nejistotu a nižší 

p íjmy, jež způsobují velký hospodá ský pokles. V n kterých akutních krizových situacích je 

zm na státního dluhu nevyhnutelná. Ěřě 

3.8.5 Pomoc nízkopříjmovým zemím 

Nízkop íjmové zem  si mohou od Fondu půjčovat za zvýhodn né podmínky 

prost ednictvím Extended Credit Facility (ECF). Stand- By Credit Facility (SCF) a Rapid 

Credit Facility ĚRCFě. Tyto zvýhodn né půjčky mají do konce roku 2016 nulové úrokové 

sazby. Úv ry vstoupily v platnost v lednu 2010 v rámci snižování chudoby ve sv t  jako část 

širší reformy. Výsledkem by m ly být pružn jší a p izpůsobiv jší způsoby pomoci, 

zohledňující metody rozdíly v pot ebách zemí s nízkými p íjmy. 

  



47 

 

3.8.5.1 Rozšířená úvěrová facilita (ECF) 

Tato půjčka je určena pro snížení chudoby a růst ekonomiky. Je to hlavní nástroj MMF 

pro poskytování st edn dobé podpory zemím s nízkými p íjmy a s dlouhodobými problémy 

s platební bilancí. Financování v současnosti p ináší nulovou úrokovou sazbu s dobou 

odkladu 5 let a konečnou splatností až 10 let. (23) 

Tabulka č. 16 Úv ry ECF na snížení chudoby Ě v tis. SDRě 

Země 
Datum 

sjednání Splatnost 
Celková 
částka 

Nesplaceno 

Burkina Faso 27. 12. 2013 26. 12. 2016  51 170  23 040 

Burundi 27. 1. 2012 31. 3. 2016  40 000  10 000 

Chad 1. 8. 2014 31. 7. 2017 106 560  52 630 

Ghana 3. 4. 2015 2. 4. 2018 664 200 498 150 

Grenada 26. 6. 2014 25. 6. 2017  14 040   6 000 

Guinea 24. 2. 2012 31. 3. 2016 173 655  36 720 

Guinea-Bissau 10. 7. 2015 9. 7. 2019  17 040  14 200 

Haiti 18. 3. 2015 17. 5. 2017  49 140  42 120 

Kyrgyzská 
republika 8. 4. 2015 7. 4. 2018  66 600  47 572 

Libérie 19. 11. 2012 18. 2. 2016  83 980  14 770 

Malawi 23. 7. 2012 22. 5. 2016 104 100  39 020 

Mali 18. 12. 2013 17. 12. 2016  30 000   8 000 

Niger 16. 3. 2012 31. 12. 2016 120 085  24 680 

Sao Tome & 
Principe 13. 7. 2015 12. 7. 2018   4 440   3 806 

Sierra Leone 21. 10. 2013 20. 10. 2016 186 660  48 880 

Šalamounovy 
ostrovy 7. 12. 2012 31. 3. 2016   1 040     297 

Jemen 2. 9. 2014 1. 9. 2016 365 250 316 500 

Celkem     2 077 960 1 186 385 

Zdroj: (40) 
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3.8.5.2 Pohotovostní úvěrová facilita (SCF) 

Poskytuje finanční pomoc pro zem  s nízkými p íjmy, které mají krátkodobé problémy 

s platební bilancí. Splatnost se pohybuje kolem Ř let. 

3.8.5.3 Rychlá úvěrová facilita (RCF) 

Poskytuje rychlou finanční pomoc s omezeností na zem  s nízkými p íjmy, které čelí 

naléhavé situaci ohledn  platební bilance. RCF má bezúročné období na 5 let a konečná 

splatnost úv ru je 10 let. (11) 
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4 Praktická část 

Praktická část se bude v novat současným úlohám MMF, které spočívají v poskytování 

půjček zemím, které se potýkají s finanční krizí. Výsledkem bude zhodnocení a odhad 

budoucí hodnoty t chto půjček. 

4.1 Úvěrová tranše (Stand – By Arrangements ) 

Obrázek č. 2 Vývoj úv rů SBA v letech 2006 – 2015 (v tis. SDR) 

 

Zdroj: vlastní zpracování dle (40) (54) (55) (56) (57) (58) (59) (60) (61) (62) 

Z grafu je z ejmé, že trend úv rové tranše je klesající. To znamená, že počet zemí, 

které pot ebují krátkodobou pomoc se svojí platební bilancí, se snižuje. Tato skutečnost 

naznačuje zlepšení ekonomik daných zemí. Prům rný absolutní p írůstek je v záporných 

číslech tedy – 686 4ř5 tis. SDR a prům rný koeficient růstu je 0,Ř3ř5. V roce 2017 můžeme 

očekávat hodnotu okolo 13 816 745 tis. SDR. 
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Obrázek č. 3 Vývoj úv rů SBA v letech 2006 – 2015 a očekávaný vývoj v roce 2017 (v tis. 
SDR) 

 

Zdroj: vlastní zpracování dle Ě40ě Ě54ě Ě55ě Ě56ě Ě57ě Ě5Řě Ě5řě Ě60ě Ě61ě Ě62ě 

K nejrozsáhlejšímu poskytování půjček došlo v letech 2008 – 2012, a to zejména 

zemím jako jsou ecko, Rumunsko, Irák nebo Pákistán. Všechny tyto zem  se zavázaly, že 

budou zodpovídat za reformy důchodového systému, systému mezd ve ve ejném sektoru, za 

snížení nezam stnanosti a reformy zdravotnického systému. Krom  ecka, jehož půjčky 

nadále spadají do rozší ené facility ĚEFFě, se t mto zemím poda ilo splatit své dluhy a 

vytvo it si stabilní ekonomiku. (70) 

Vzhledem k této praxi se může očekávat snižování dluhů zemí, které mají krátkodobé 

problémy s platební bilancí. 
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4.2 Rozšířena facilita (EFF) 
Obrázek č. 4 Vývoj úv rů EFF v letech 2006 – 2015 (v tis. SDR) 

 

Zdroj: vlastní zpracování dle (40) (54) (55) (56) (57) (58) (59) (60) (61) (62) 

Z tohoto grafu vyplývá, že stále více zemí využívá úv rů s rozší enou facilitou. 

Rostoucí trend má za následek, že zem  pot ebují stále více pen z na reformy tykající se 

dlouhodobých problémů s jejich platební bilancí. Velký nárůst byl zaznamenaný v letech 

2009 – 2013 vzhledem k ekonomické krizi. Prům rný roční absolutní p írůstek je p ibližn  

kolem 4 079 667 mil. SDR a koeficient růstu se pohybuje kolem 7,92 %. Do roku 2017 

můžeme tedy počítat s navyšující se hodnotou, která bude kolem 68 406 420,93 mil. SDR. 
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Obrázek č. 5 Vývoj úv rů EFF v letech 2006 – 2015 a očekávaný vývoj v roce 2017 (v tis. 
SDR) 

 

Zdroj: vlastní zpracování dle Ě40ě Ě54ě Ě55ě Ě56ě Ě57ě Ě5Řě Ě5řě Ě60ě Ě61ě Ě62ě 

Velkou roli v t chto úv rech hraje ecko. I když tato zem  podstoupila spoustu 

rozsáhlých opat ení a reforem, je její situace stále velmi špatná a nadále se počítá se 

zvyšováním dluhu ecka. Hluboká hospodá ská recese, nep íznivé sociální prost ední, 

vysoký ve ejný dluh nebo nedostatečn  kapitalizovaný bankovní sektor vedly k diskuzi, zda 

ecko zůstane v eurozón . Navzdory všemu zůstalo. Hlavní prioritou je nyní zvýšení 

konkurenceschopnosti, zajišt ní stability finančního sektoru a dův ry vkladatelů. P es ecko 

nyní cestuje spousta imigrantů, kte í se snaží dostat do Evropy. To značn  ovlivňuje situaci a 

pozastavení n kterých reforem. (68) 

ecko tedy dostává a nadále bude dostávat peníze na pokračování reforem a ešení 

uprchlické krize. 
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4.3 Flexibilní úvěrové linky (FCL)  
Obrázek č. 6 Vývoj úv rů FCL v letech 2009 – 2015 (v tis. SDR) 

 

Zdroj: vlastní zpracování dle (40) (54) (55) (56) (57) (58) (59) (60) (61) (62) 

Z tohoto grafu vyplývá, že stále více zemí si hlídá svoje okolí a radši se pojistí 

finančními prost edky. Tyto flexibilní linky jsou totiž zam eny na prevenci krizi z okolních 

států. Proto také prům rný roční p írůstek je 4 079 666,67 tis. SDR a koeficient růstu 1,07ř2. 

S tímto rostoucím tempem bude za dva roky hodnota úv ru 86 108 000 tis. SDR.  
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Obrázek č. 7 Vývoj úv rů FCL v letech 2009 – 2015 a očekávaný vývoj v roce 2017 (v tis. 
SDR) 

 

Zdroj: vlastní zpracování dle Ě40ě (54) (55) (56) (57) (58) (59) (60) (61) (62) 

Tyto půjčky byly v posledních letech poskytnuty zejména Polsku, Mexiku a Kolumbii. 

Ekonomika Polska pot ebovala posílit, a to hlavn  v oblasti zam stnanosti, inflace a 

bankovního sektoru. Mexiko stále bude pot ebovat pomoc od MMF, i když se jeho inflace 

blíží již k požadované hodnot , musí pokračovat ve snižování ve ejného dluhu k HDP. (66) 

(67) 

Ob  tyto zem  p edpokládají v budoucnu stálé využití této pomoci, tudíž lze očekávat 

nárůst hodnoty. 
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4.4 Preventivní a úvěrové půjčky (PPL) 
Obrázek č. 8 Vývoj úv rů PPL v letech 2011 – 2015 (v tis. SDR) 

 

Zdroj: vlastní zpracování dle (40) (54) (55) (56) (57) (58) (59) (60) (61) (62) 

Postupný růst t chto půjček zap íčiňují velké obavy států o jejich ekonomiky. 

Preventivní půjčky si může teoreticky po ídit každá členská zem , která má záznamy o své 

politice i finanční situaci a není hodnocena podle žádných kritérií, tudíž členské státy si pro 

jistotu preventiv  půjčí. V současnosti je prům rný roční absolutní p írůstek okolo 705 425 

tis. SDR a koeficient růstu 1,6726. Hodnota v roce 2017 vyšplhá na 4 845 440 tis. SDR.  
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Obrázek č. 9 Vývoj úv rů PPL v letech 2011 – 2015 a očekávaný vývoj v roce 2017 (v tis. 
SDR) 

 

Zdroj: vlastní zpracování dle Ě40ě Ě54ě Ě55ě Ě56ě Ě57ě Ě5Řě Ě5řě Ě60ě Ě61ě Ě62ě 

Od roku 2011 tyto půjčky využívá členská zem  Maroko. Ekonomická situace byla 

sice pevná, ale sv tová ekonomika v roce 2011 byla velice nestabilní. Důvodem bylo 

rozši ování eurozóny a výrazné zm ny cen ropy. (64) 

Vzhledem k tomu, že tato zem  je závislá na exportu fosfátů zejména do Evropy, Číny 

a USA, lze p edpokládat, že tyto částky budou narůstat. 

Maroko ovšem také uvedlo, že nemá v plánu tyto půjčky čerpat, pokud nebudou 

zapot ebí. (64) 

Tabulka č. 17 Zahraniční obchod Maroka v letech 2009 – 2014 (v mil. MAD) 

  2009 2010 2011 2012 2013 2014 

Vývoz 113 020 149 583 174 994 184 650 185 387 200 013 

Dovoz 263 981 297 963 357 770 386 127 383 720 386 117 

Saldo -150 962 -148 380 -182 776 -201 477 -198 333 -186 104 

Zdroj: (63) 
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4.5 Rozšířená úvěrová facilita (ECF) 
Obrázek č. 10 Vývoj úv rů ECF v letech 2008 – 2015 (v tis. SDR) 

 

Zdroj: vlastní zpracování dle (40) (54) (55) (56) (57) (58) (59) (60) (61) (62) 

Tento graf vystihuje půjčky zemím s nízkými p íjmy. Lineární trend je zde mírn  

rostoucí, což je velmi p ijatelná situace vzhledem k tomu, že nyní Fond poskytuje tyto půjčky 

s nulovou úrokovou sazbou. Prům rný absolutní p írůstek je 125 903,8571 tis. SDR a 

prům rný koeficient růstu je okolo Ř,20 %.  V roce 2017 se může očekávat hodnota velmi 

p ív tivá 2 453 936,31 mil. SDR. 
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Obrázek č. 11 Vývoj úv rů ECF v letech 2008 – 2015 a očekávaný vývoj v roce 2017 (v tis. 
SDR) 

 

Zdroj: vlastní zpracování dle Ě40ě Ě54ě Ě55ě Ě56ě (57) (58) (59) (60) (61) (62) 

Zem  západní Afriky, zejména  Libérie, Guinea a Sierra Leone pot ebují rychlou 

finanční pomoc. Potýkají se v posledních letech s epidemií eboly, která má velmi výrazný 

dopad na ekonomiku. Tato humanitární krize může mít velké ekonomické důsledky. Zejména 

v posledních m sících se tempo nákazy zvýšilo. Tyto zem  se snaží se všech sil posílit obranu 

vůči ší ení eboly, ale mají velmi nízkou schopnost v oblasti ve ejného zdraví. Stále více 

mezinárodních organizací se snaží zapojit a pomoc t mto zemím. (65) 

MMF je jednou z organizací, které poskytují finanční pomoc, proto lze počítat 

v budoucích letech se zvyšováním úv rů nebo „odpoušt ním“ dluhů jednotlivým zemím. 

  



59 

 

4.6 Pohotovostní úvěrová facilita (SCF) 
Obrázek č. 12 Vývoj úv rů SCF v letech 2010 – 2015 (v tis. SDR) 

 

Zdroj: vlastní zpracování dle Ě40ě Ě54ě Ě55ě Ě56ě Ě57ě Ě5Řě Ě5řě Ě60ě Ě61ě Ě62) 

Pohotovostní úv rové facility mají rostoucí strukturu. Jde o to, že sice tyto zem  

s nízkými p íjmy mají již p ibližnou udržitelnou makroekonomickou pozici, ale mohou se 

potýkat s krátkodobými výkyvy ohledn  platební bilance. Vzhledem k t mto skutečnostem se 

v roce 2017 navýší tyto půjčky na 385 223,57 tis. SDR; prům rný roční p írůstek bude 

vyčíslen na 62 ř50 tis. SDR a koeficient růstu 1,3Ř3ř. 
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Obrázek č. 13 Vývoj úv rů SCF v letech 2010 – 2015 a očekávaný vývoj v roce 2017 (v tis. 
SDR) 

 

Zdroj: vlastní zpracování dle Ě40ě Ě54ě Ě55ě Ě56ě Ě57ě Ě5Řě Ě5řě Ě60ě Ě61ě Ě62ě 

Nejaktivn ji tyto půjčky využívá Mosabik, který požádal o pomoc pro udržení 

makroekonomické stability. Cílem by m lo být snižování chudoby a zmírn ní výkyvů 

platební bilance. P es nízké ceny komodit a nevyhovující životní prost edí jsou ekonomické 

p edpoklady Mosambiku pozitivní. Avšak důraz je kladen na finanční podporu začleňování a 

zlepšení podnikatelských aktivit. (69) 

Mosabik má ovšem rostoucí dluhovou zranitelnost, tudíž lze p epokládat zvyšování 

pohotovostní úv rové facility.  
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5 Výsledky a diskuse 

Poskytované úv ry v oblasti úv rové tranše mají trendovou funkci klesající, což 

znamená, že lze očekávat snižování dluhů států, které mají krátkodobé problémy s platební 

bilancí. Tento stav ukazuje zlepšení ekonomik a stability daných států.  V roce 2017 je 

p edpokládaná hodnota dluhu 13 816 745 tis. SDR. 

Naopak úv ry s rozší enou facilitou mají prům rný koeficient růstu okolo 7,ř2 %. 

Jejich hodnota v roce 2017 bude tedy okolo 68 406 420,93 mil. SDR. Velmi výrazný rostoucí 

graf ukazuje, že zem  pot ebují stále více pen z na reformy, které se týkají dlouhodobých 

problémů s platební bilancí. Jednu z nejv tších rolí zde hraje ecko. Sice podstoupilo adu 

rozsáhlých opat ení a reforem, ale nyní p es ecko cestuje spousta imigrantů. To výrazn  

zpomaluje n které reformy. Vzhledem k této situaci bude stále dostávat peníze na 

pokračování reforem a ešení uprchlické krize. 

Flexibilní linky budou také nadále růst, neboť jsou poskytovány státům na prevenci 

krizí z okolních států. V roce 2017 jejich hodnota vyroste až na 86 108 000 tis. SDR. Polsko a 

Mexiko, ať už v oblasti zam stnanosti, inflace nebo snižování ve ejného dluhu k HDP, 

p edpokládají v budoucnu stálé využití t chto linek, tudíž se hodnota bude stále zvyšovat. 

Zvyšovat se budou i preventivní úv rové půjčky, o které vlastn  může zažádat každá 

členská zem . Od roku 2011 je pln  využívá Maroko. Situace v Maroku byla sice pevná, ale 

celosv tová ekonomika byla velice nestabilní kvůli rozši ující se eurozón  a zm nám cen 

ropy. Vzhledem k tomu, že je tato zem  závislá na exportu fosfátů zejména do Evropy, Činy a 

USA, lze p edpokládat nárůst dluhu. Hodnota v roce 2017 se odhaduje na 4 845 440 tis. SDR. 

Ovšem Maroko také dodalo, že pokud nebude zapot ebí, půjčky nemá v plánu čerpat. 

Půjčky rozší ené úv rové facility mají mírn  rostoucí trend. Toto je velmi p ijatelná 

situace, neboť tyto půjčky jsou poskytovány zejména zemím s nízkými p íjmy, které pot ebují 

rychlou finanční pomoc. Fond je jednou z organizací, které poskytují finanční pomoc, proto 

lze očekávat v budoucích letech zvyšování úv rů nebo „odpoušt ní“ dluhů jednotlivým 

zemím. V roce 2017 se může očekávat hodnota velmi p ív tivá 2 453 936,31 mil. SDR. 
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Posledními poskytovanými půjčkami jsou pohotovostní úv rové facility. Tyto půjčky 

nejaktivn ji využívá zem  Mosambik. Ten požádal o pomoc pro udržení makroekonomické 

stability, neboť cht l dosáhnout snížení chudoby a zmírn ní výkyvů platební bilance. 

Mosambik má ovšem rostoucí dluhovou zranitelnost, tudíž lze p edpokládat zvyšování 

pohotovostní úv rové facility; očekávaná hodnota v roce 2017 je 385 223,57 tis. SDR. 
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6 Závěr 

Cílem bakalá ské práce bylo provést analýzu současné úlohy Mezinárodního 

m nového fondu.  

Jednou z hlavních úloh Fondu je dohled. Dohlíží na celosv tový m nový systém a 

ekonomickou a finanční politiku všech členských zemí. Celý tento proces upozorňuje na 

možná rizika v souvislosti se stabilitou a pomáhá daným státům upravovat m novou 

hospodá skou politiku. Jedním z cílů Mezinárodního m nového fondu je podporovat vým nu 

zboží, služeb a kapitálu mezi zem mi, aby udržoval růst ekonomiky. Tento cíl je podporován 

práv  pomocí dohledu. 

Další úlohou je technická asistence, které je poskytována centrálním bankám a vládám 

členských zemí. Jedná se o různá školení, praktické workshopy a seminá e, které jsou 

zam eny zejména na rozvoj m nové hospodá ské politiky. Pomoc nabízí zejména 

v oblastech makroekonomické politiky, daňové politiky, správy p íjmů, systému sm nných 

kurzů, stability finančního sektoru, ízení výdajů, legislativního rámce a makroekonomické a 

finanční statistiky. V posledních letech se zv tšují požadavky na technickou pomoc Fondu. 

Nap íklad členské státy poprosily, aby Fond zjistil nedostatky v rámci finančního sektoru 

v rámci spolupráce Fondu a Sv tové banky. 

V neposlední ad  je současnou úlohou Mezinárodního m nového fondu poskytovat 

úv ry. Na základ  fundamentální analýzy, která byla provedena v praktické části, bylo 

zjišt no, že i nadále tato úloha bude mít velký význam, pokud ovšem nenastane žádná v tší 

zm na v politické, ekonomické či zdravotní situaci nyn jšího sv ta. Výsledky ukazují, že 

poskytování úv rů se bude nadále pln  využívat. Ať už zem mi s nízkými p íjmy, kam spadá 

zejména Afrika, nebo zem mi, které se potýkají s problémy s platební bilancí. Fond musí také 

nadále sledovat situaci, zemí postižených epidemií v souvislosti ebolou či zikou, či zemí, 

které jsou postižené uprchlickou krizí, jako je nap íklad už tak hodn  zadlužené ecko. 
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