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0 UvoD

Pro bakal&skou praci bylo vybrano téma ,Mezinarodnémovy fond.“
Tato organizace je soéasti celosstoveho finadniho trhu, kterd ma jako jeden
z hlavnich cik poméahatlenskym statm pri hrozicim nebezpé hospodéské
krize, ale také # jiz vyskytnuté krizi. Téma jsem si zvolilargdevsim z toho
divodu, Ze v dneSni dép kdy se mnoho statdostdvd do ekonomickych
problémi a je velmi dilezité wdét, jak k tomu doSlo jfedevsim jak tgesit a
jak se tomu vyvarovat. Prawémito otazkami se zabyva MMF. S@asti této
organizace je tak€R, kterd za dobu svéh#lenstvi ¢erpala &kolik Gveéra.
Dnes se jeji pozice nazyvdisty \iitel. V roce 2000 se konalo vyoi
zasedani Rad guverriér CR-Hlavnim Mgsts Praze.

Ma prace se zabyvargdevsSim vyvojem MMF. Charakterizuje tuto
organizaci, popisuje podminky vzniku a politickoiluaci v té doB. Dale
¢tende seznamuje s brettonwoodsky systémem — mezinanodminovou
metodou, ktera byla ve své dobhakladnim pilfem pro nadnarodni finani
swt. Prace je rozflena celkem do Sesitasti. Prvni kapitola se zabyva
obecnym popisem Fondu a jehouciVe druhé je stitné popsan vyvoj
mezinarodnich organizaci, hlavedbornych organizaci. NejdelSi kapitola je
tieti, ktera je rozélena do m®kolika podtasti. Prvni tato¢ast informuje o
ekonomické situaci povaleé Evropy, 0 mezinarodni dmové a finafni
konferenci konané v Bretton Woods a dvou koncep(@dhiteiv a Keynegv),
které zde byly pedstaveny. DalSicast teti kapitoly popisuje samotny
brettonwoodsky rfnovy systém aifiéiny jeho padu. Déle se popisuji 70. léta
20. stoleti, dluhové krize v 80. letech a jakynistgbem pad Satského svazu
ovlivnil MMF. V 90. letech vznikaly finaéni krize jako ,houby po desti“ a
Cast 3.6 se konkrétnzameii na rekteré z nich. Kapitolactvrta obsahuje
strukturu organizace. Pata vyHuje pojem: Zvlastni prava&erpani, jejich
vznik a jejich vyuziti. Sesta, éena kapitola se zabyva vztahy FondGeské
republiky — kdy seCR stala¢lenem, ¢erpala Géry a kdo ji zastupuje v této

organizaci.



1 Charakteristika a funkce MMF

Obr. 1: Oficialni logo MMF

Zdroj: International Monetary Fund - Wikipedia

Mezinarodni minovy fond (International Monetary Fund) je orgacia
se sidlem ve Washingtohuktera je pidruzend k OSN a vystupuje jako
organizace pro zvlastni ukélyByla zaloZena spales s Mezinarodni bankou
pro obnovu a rozvoj ¢ervenci 1944 na konferenci v Bretton Woods zasti
vice nez 300 zastupcze 44 zemi. Dohoda sjednana na této konferenci
vstoupila v platnost 27. prosince 1945 a podepg§al®9 stafi. Byly zde
sjednany cile organizace, podminkgnstvi a jiné. Jako zakladni cile byly
stanoveny nasledujici body:

» Podporovat mezinarodni amovou sodinnost stalou instituci,
ktera zabezpg® mechanismus konzultaci a spoluprace
v mezinarodnich #nmovych otazkach.

» Usnadiovat rozmach a vyrovnanyist mezinarodniho obchodu
a pispivat tak k podp@ a udrZzovani vysokého stupn
zanestnanosti a realnéhaichodu i k rozvoji vyrobnich zdroj
vSechélent jakoZto prvdadych citt hospodéské politiky.

! Centréla 1: International Monetary Fund, 700 1Stteet, N.W., Washington, D.C. 20431,
Centrala 2: International Monetary Fund, 1900 Pglwasia Ave NW, Washington, DC,
20431

2 Postaveni specializovanych agentur upravuje Ch@$, podle které si organizace pro
zvlastni Ukoly zachovavaji naprostou autonomiiyaswjednanimi s OSN-gbiraji pouze
zavazky, ze budou spolupracovat s OSN a ze uzijé#bordina’ni pravomoc' Citovano z
MARKOVA, Jana:Mezinarodni réinovaspoluprace Praha 2006, s. 26



* Podporovat kursovou stabilitu, udrzovatadna devizova
ujednani mezicleny a celit konkuregnimu znehodnocovani
meény.

« Napoméahat  ustanoveni mnohostranné soustavy plateb
pro kéZné transakce mezieny a f#i odstraiovani devizovych
omezeni, ktera brani rozvoji&evého obchodu.

» Dodéavatélenim davéru tim, Ze jim budou zarérenych jistot
docasré pristupné vSeobecné zdroje Fondu, a poskytovat jim
takto moznost napravit poruchy ve vyrovnanosti cleji
platebnich bilanci, aniz by se Fond uchyloval k tigrdm
Skodlivym nérodnéi mezinarodni prospetit

e V souladu s tim, co bylo uvedeno, zkracovat tn&mmirnovat
stupéi nerovnovahy v mezinarodnich platebnich bilancich
¢lent. Fond se budédit pii kazdém svém jednani & wSech
rozhodnutich cili uvedenymi v tomitanku?>

Od zaloZeni MMF se tyto cile neznily, pouze k nim ikteré gibyly,
aby se zamezilo dalSim ekonomickym krizim a viityse giznivé podminky
pro rozvoj mezinarodniho obchodu. Proto Fond musafjovat na #mici se
situace na mezinarodnim finamm trhu a roz$il sve aktivity i o jiné¢innosti.
V ramci dohledu (surveilance) Fond sleduje ekongégnia finaréni vyvoj
¢lenskych stét a poskytuje poradenstvi v této oblasti. Dale pagkyfinaréni
pomoc (financial assistance), ktera zahrnujgky clenskym zemim, které
maji problémy s platebni bilanci. V dubnu 2009 Fauwkonce posilil svou
avérovou kapacitu a schvalil zmu mechanisiin pro poskytovani finami
podpory. Technicka pomoc (technical assistancephlje odborné Skoleni
v n¢kolika oblastech jako je sprava andsa politika, dohled a regulace
bankovniho a finatmiho systému, statistiky a podabn

MMF je organizace, kterd ma v s@sné dob 188¢lent a s postupem
¢asu pibyvali dalSi (viz. tabulka 1). Snazi se podporogktbalni monetarni

spoluprace zadglem zabezgeni finargéni stability, usnadéni mezinarodniho

3 Z&kong. 500/1992 Sb., o podepsani Dohody o Mezinarodnnorém fondu, Dohody o
Mezinéarodni bance pro obnovu a rozvoj, Dohody o iNEEDdni finakini korporaci, Dohody o
Mezinarodnim sdruzeni pro rozvoj a Dohody o Mnotaosié agentie pro investini zaruky



obchodu, podporovat vysokou z&tnanost a udrzitelny hospddiy rist a
snizeni chudoby na celém ésu Jednim z vyt§enych citi je ,pomoct
zredukovat do roku 2015 mezié¢wwou populaci podil chudych lidi na

polovinu“*

Tab. 1: Vyvoj ¢lenské zakladny Fondu

Rok Paocet ¢lenskych zemi
1945 29

1955 56

1965 102

1975 126

1980 138

1985 147

1990 151

2005 184

2012 188

Zdroj: MARKOVA, J.: Mezinarodni #nova spoluprace - s. 35

4 MORRIS, MichaelCo nesmiteddet!., 2012. s. 102



2 Vyvoj mezinarodnich organizaci

Podle mezinarodniho prava se rozliSuji mezivladni nevladni
organizace. Mezivladni organizace znamena sdrubemi a vice stat které
vzniklo na zaklad mezinarodni smlouvy a kterému byly égny ugité
pravomoci. Naopak jako nevladni organizace se réadruzeni soukromych
osob podle vnitrostatniho prava konkrétniho stptastoze #které nevladni
organizace operuji na mezinarodni urovni a vysiupagiiklad v ramci jednani
pomocnych orgdhOSN?>

Prvni mySlenky nadnarodni spoluprace se objevilyvg 14. stoleti.
Jednalo se o navrhy na vyleoi organizaci, které by eliminovaly negativni
nasledky valek, konflikt mezi narody a ifjpadré i nabozenskych neshod.
Casto tyto myslenky zahrnovaly vyttemi reprezentativnich org&n které
by mgly urcité pravomoci. Za nejvyznangji$i myslitele v této oblasti
se povazuji Dante Alighieri (1265 — 1321), Pierrbbise (1250 — 1321),
Jiti z Podbrad, Maximilien de Béthune, Emeric Crucé (1590648), Hugo
Grotius (1583 — 1645), Jean Jacques Rousseau nehanuel Kant. Zadna
z ideji &chto autoi v té dols nebyla uskutnena®

Pomysinym historickym milnikem byla polovina 19lsti, kdy z&aly
vznikat prvni mezinarodni odborné organizace, dol@020. stoleti &Sinou
nazyvané unie. V mezinarogravni terminologii se toto obdobi nazyva
tzv. prechodu od tradniho mezinarodniho prava k sasnému systému. Tyto
organizace jsou zaffeny na konkrétni odtvi, napgiklad doprava,
zdravotnictvi, telekomunikace, technika... Mezi rejSt mezinarodni odborné
organizaci p&t Mezinarodni telegrafni unie (1865), &wa postovni unie
(1874), Mezinarodni iad pro miry a vahy (1875), Mezinarodni unie
pro ochranu pmyslového vlastnictvi (1883) nebo Mezinarodni unie
pro ochranu literarniho a ueckého vlastnictvi (1886).

® SCHEU, Harald ChristianUvod do mezinarodniho prava/ggného,Praha, 2010. s. 91

® KUKLIK, Jan a PETRAS, René.: Nadnarodni integradevrops: prispivek k aplikaci
"Principi” E.F. Smidaka. [Praha], 2007. s. 32 - 35

"tamtéz, s. 48 - 51



V obdobi po prvni sitové vélce mezinarodni odborné organizace jiz
mély velky vyznam a proto se spoleost snazila o fungovani zavedeného
systému i pro roce 1918. Zakladem byla Sgmbst narod — univerzalni
politicka organizace zaloZzena &hymi staty na konferenci v Hai, ktera
méla prevzit kontrolu nad vSemi doposud vzniklymi organerai a dokonce
i nad €mi, které v budoucnu teprve &g vzniknout. Res mivodni zandr
neutralnosti, ¢innost mezinarodnich odbornych organizaci ¢mda byla
ovlivnéna politickym vyvojem. Nicméhse neda ighlédnout jejich neobvykly
narist. V roce 1914 bylo 20 mezivladich organizaci eoee 1939 jich bylo
100. Nevladnich organizaci v roce 1914 bylo 192pee 1939 jejich peet
vzrostl na 570 a v obdobi 1945 — 1949 jich byli2.°

Po druhé sitové valce existuje mnoho mezinarodnich odbornych
organizaci. Pro fiehlednost sé€asto¢leni do fiznych skupin - ekonomicko
finaneéni (Mezinarodni rinovy fond - IMF, S¥tova banka pro obnovu a rozvoj
- IBRD); wédecko-technické (Stova posStovni unie - UPU, Mezinarodni
agentura pro atomovou energii - IAEA); socialni,razdtni a kulturni
(Mezinarodni organizace prace - ILO, Organizace jesgeh narod
pro vychovu, ¥du a kulturu — UNESCO, Potravinova a zekiska organizace
- FAO)?

8 tamtéz, s.81 - 82

®tamtéz, s.173



3 Vyvoj MMF

3.1 Mezinarodni ménova a finantni konference

V té dok& byl znany vliv hospod#ské krize, ktera prafinla na pdatku
30. let. Upustilo se od vazby mezinarodnihénového systému na zlato,
devalvace #tSiny mén vyvolala nedvéru v narodni nainy a narusila vzajemné
zahranéné obchodni vztahy. VSechny z&me snazily zmirnit dopady krize na
své vnitni ekonomiky a nebraly ohled na z4jmy ostatnich izédmezovani
zahrantnéobchodni spoluprace (zaginéné statnimi zasahy do oblasti
vngjSich vztali) spolu s umlym snizovanim hodnoty vlastniamy, za @elem
zvySovat konkurenceschopnost domacich wvyiiolla mezinarodnim trhu,
zapicinilo dalSi prohlubovani krize a vSeobecny Upad@kalyza gicin
meénovych a hospodakych problémi poukazala na nutnost mezinarodni
koordinované spoluprace jednotlivych zemi, novéhénawého systému,
systém srnnych kurfi a mezinarodnich plateb a organizace, ktera byuw$d¢o
zasteSovala.

V obdobi let 1940 az 1944 prgdilo nekolik konferenci, které
rozebiraly uspfadani mezinarodnich finamich vztali. Ale nejdilezitejSi
se konala 1. — 22¢ervence 1944 v Bretton Woods v New Hampshire
na severovychadSpojenych statamerickych’. Této konference se &istnilo
mnoho odbornik ze 44 zemi, ki@ vypracovali plan povat&ého nénoveho
uspdadani. V podstadtse vychazelo ze dvou koncéphénového systému —
americky Whité&v'' plan a britsky Keyndés plan. Rozdil mezi britskou
a americkou ekonomikou seéhem druhé sstové valky znané prohloubil. To
se také projevilo v jejich dvou navrzich. Americkian je psan z pohledu
vétitelské zem, ktera ma dostateé zasoby devizovych rezerv, a naopak

britsky navrh je z pohledu dluznické z&rtera takové zasoby nema.

%y hotelu Mount Washington

e

Morgenthauta.



Podle konceptu H. D. Whitea &a byt Zizena instituce, kterd
by upravovala mezinarodni standard zlaté dolar@axézg. Touto instituci rl
byt tzv. Stabilizani fond (SF) a dale &a byt Zizena Banka pro obnovu
arozvoj amndla poskytovat dlouhodobé investi Owry clenskym zemim.
Kapitdl SF m&l byt 8,8 miliard americkych dolar tvorenych z vklad
¢lenskych zemi. Tyto vklady seéy skladat z skolika ¢asti: statni cenné
papiry, narodni gmy a ze zlata. Vyjd@ni parity narodnich ém ngla byt
ve zlat nebo v ndnové jednotce tzv. unitas, kde by se shodoval adasah
amerického dolaru a této jednotky. &hto parit nély vychazet devizové
kurzy a nmly byt vyuzivAany @i platebnich operacich s Fondem
a ve vzajemnych operacich menskymi zemimi. Mezi hlavni @ely Fondu
mimo jiné né€lo patit pomahat stabilizovat devizové kurzyémdélenskych
zemi a pomahat vytvét podminky k podporovani hladkého ulpthu
zahrantniho obchodu.

Britsky plan n&l témei zruSit vazbu emitovanych bankovek na zlato
acasténé¢ pomijel dominantni postaveni amerického dolaru.ynediv
koncept #izoval instituci pro rozvoj, instituci pro kontrolpohybu zboZi
a Mezinarodni clearingovou unii. Unieéla byt bankovniho typu, kde kazda
¢lenské zers by msla (et. Uwrovéa kapacita kla byt 25 mid. USDClenské
zemi, kterd by pdebovala devizy pro vyrovnani svého pasivniho salda
platebni bilance, by unie otktla z @&tu pfisluSnou hodnotu v zfovaci
jednotce. Naopak natét \gritelské zemd by unie tuto¢astku pipsala. Takto
by z(ttovaci jednotka slouzila k nakupu a prodeji narodnién pot¥ebnych
k vyrovnani platebnich bilanc&lenskych zemi. Ztiovaci jednotkou ® byt
tzv. bancor, ktery byl jednostim¢ spjat se zlatem. To znamena, &enska
zeme od unie mohla nakoupit bancor podle pevné cenylam, ale naopak
nemohla nakoupit zlato za bancor. Bohuzel nikdo ol@mgarantovat,
Ze se udrZi pevna cena zlata na volném triiuzWseni ceny zlata, by byl
prodej nevyhodny a realmevyuzivany (pak by se vazba bancoru na zlata stal
jen symbolicka).

Tyto dva koncepty se stalyfgdméitem mnoha Uvah a kompromis

Keynesiv plan vyZzadoval mezinarodni clearing. To bylo puodobu rco



nového. TehdejSi zkuSenosti s dvoustrannymi i #iaesymi clearingy se dali
vyuzit jen zcasti. Pro celositovy clearing, ktery Keynes navrhoval, nebyly
dosta&ujici. Tento koncept také nepodporovaleyazujici vliv amerického
dolaru v mezinarodnich ¢novych vztazich. Z tohoisodu nebyl podporovan
USA, kterd& mdla rozhodujici postaveni v povalem obdobi. Proto
se na konferencitpvazrié vychazelo z Whiteova planu (amerického), ktery byl
lépe uskuténitelny a snazil se jen upravit existujici situaa mezinarodh
pravni Grovnt?. Koneiny kompromis byl zformulovan nadmové a finanni
konferenci v Bretton Woods. Vysledkem byl navrh Ddh o Mezinarodni
ménovy fond® Prvni ¢lanek secasto povaZuje za stanovy Fondiento
clanek Dohody obsahuje nejenregné vymezeni pozadavikkladenych
na optimalni rdhovy mezinarodni systém, ale &mre je v rem vyjaden
i smysl, dvod tchto pozadavk jejich odvozenost od rozvoje peb volr®
trznich ekonomik* Dohoda se stala platnd 27. prosince 1945, kdy
ji podepsalo 2¢lenskych zemi.

V dohod se také rozliSuje meziagodnimi ¢leny a ostatnimgleny.
Dnes ma MMF 18&leni. Pivodnimic¢leny jsou ty zem, jejichz vlady pijaly
dlenstvi pred 31. prosincem 1945 Kostarika, Polsko, Brazilie, Uruguay
a Kuba podepsalylanky do tohoto data a jsou povazovani zZaquni ¢leny,
ale jejich ¢lenstvi nabylo @innosti po vloZeni fislusnych listin o pjeti.
Ze zbyvajicich deviti zemi, které secastnily konference, seép pripojilo
pozcji a ¢tyfi odmitly ¢lenstvi (Haiti, Libérie, Novy Zéland a SSSR). Mnoho
novych ¢lenskych stét pristoupilo koncem 50. aéhem 60. let, kdy velké

mnozstvi africkych stét ziskalo nezavislost a pozadalo¢kenstvi. Polsko

123 tim rozdilem, Ze stabilizai fond byl Fejmenovan na Mezinarodni¢novy fond a
upustilo se od unitas jak@eini jednotky.

'3 Na této konferenci byla zaloZena i Mezinarodnikaapro obnovu a rozvoj, po&il Svétova
banka, ktera zemim postizenych valkéarpijcovat na obnovu a rozvoj. Na rozdil od ni
MMF poskytoval pouze kratkodobé dry na vyrovnani platebni bilance.

Y NEMECEK, Eduard.Mezinarodni rinovy systém: otazka konvertibility, stability avidity,
Praha 2000, s. 73

1535 ze 44 zemi



odstoupilo v Beznu 1950.Ceskoslovensko tstalo gvodnim ¢lenem jako
jedina vychodoevropska zerdo listopadu 1953, kdy bylo vyzvano odstoupit.

Sice byly sjednany stanovy MMF, ale¢které clanky Dohody,
by mohly byt rozdild chapany a &které otazky stéle jeStnebyly ddesSeny.
Proto bylo nutné v ieznu 1946 usgédat ustavujici sdéizi guvernéd
v Savannah (Georgia, USA), a to jepted zahajenim vlastginnosti Fondu.
Pavodni zandr tohoto jednani byly jen ,kosmetické” Upravy dolyadprosince
1945, ale zapg@l spor mezi zastupci USA a Keynesem. Jednalo pikied
o umistni sidla no¥ vzniklych instituct® nebo postaveni vykonnych orgén
A takeé tu byli zvoleni prvni vykonrieditelé MMF.

DalSim krokem bylo stanovit pateni parity pro vynénu neny
¢lenskych stat. 12. z&i 1946 Fond pozadal kazdeblena aby sdil do triceti
dni nominalni hodnotu své ény na zaklad smennych kurz platnych ke dni
28. tijna 1945 (Sedesat dnpred datem, kdy dohoda vstoupila v platnost).
18. prosince 1946 Fond potvrdil nominalni hodnotjceti dvou zemi
(vté dolg Fond ngl jiz tricet dewt ¢lent). Ostatnich sedm odlozZilo podani
svych parit na pozg8i termin. P&ateni jmenovité hodnoty byly ve vSech
navrzenych fipadech tvéeny na zaklag stavajicich sgnnych kur&. Dne
19. prosince 1946 Fond oznamil, Ze bud#rpven zdit smenné transakce
k1. beznu 1947 a Zzelenské pispevky, jejichz jmenovité hodnoty byly
predtim dohodnuty, se stanou splatné k tomutd’dMMF 1. brezna 1947
zahdjil svowinnost a pozgi toho roku se Francie stala prvni zemi, kterédsi
Fondu pjcila.

'8 Dohodou bylo ufenou, e sidlo bude na Gzettdnské zemy, jejiz podil na celkovém
objemu kvét je nej§tSi, tedy USA. Jejich zastupci prosazovali Waslingako sidlo, naopak
Keynes v zastoupeni Velké Britanie prosazoval NeskYpodle & by nebylo Zadouci,
pokud by Fond byl §ili§ vazan na hlavni ésto jakéhokoliv statu).

' SCAMMELL, William MacConnell.: International morsty policy: Bretton Woods and
After, London 1975, s. 129



3.2 Brettonwoodsky systém a jeho pad

Cilem brettonwoodského systému bylaéaitelnost plateb nadiném
Uctu a liberalizace obchodnich fiok Fixni kurzy n&ly usnadnit rozvoj
obchodu, a proto kazda Zma kurZi musela byt schvalena vice stranami.
Pokud nebyl v rovnovaze vyvoz a dovoz, vznikly ribze promitl ve zrenach
zahrantnich rezerv. Redpokladalo se, Ze jednotlivé z&éma pohyb rezerv
zareaguji tim, Ze fzpiasobi své makroekonomické politiky a tak obnovi
platebni bilanci i daném kurzu. Pokud by doSlo k rozsahlé nestapilit
po souhlasu MMF by bylo mozné #Zmt kurz. Ripadre by mohl Fond
poskytnout finatini zdroje zemim, které &ty potiZze s platebni bilanci.

Pavodre se zamyslelo, Ze vSechnymy budou kryté zlatem. Koncem
druhé s¥tové valky 70 % vSech zlatych rezerv drzely USAtaasse jedinou
zemi, ktera byla schopna spolekliliurcit zlatou paritu dolaru. Protoze
prostednictvim Marshallova planu bylo povéhe® Evrog a Japonsku
poskytnuta finaéni pomoc v americkych dolarech, vazba na zlaistata
pouze prosednictvim dolaru, ktery se stal hlavni obchodgnhou. Systém byl
zaloZeny na tom, Ze USA udrzi zlaty standard.

Po rgjakou dobu tento systém fungoval deb- gevazovala kursova
stabilita a rozvijel se mezinarodni obchod, ktesy fnancoval nejen
z Marshallova planu, ale pogdbyl kryt i americkymi obchodnimi deficity
a kapitalovymi toky. V prvnich letech vliv Fondu maorbé hospodéskych
politik ¢lenskych zemi byl neveliky. Obnova pov#ié Evropy a s tim spojené
problémy iliS nepodporovaly s#mitelnost nén ¢lenskych zemi. Navic
poskytovani finaéni pomoci byla jen drutrada zalezitost, ktera byladena
pouze jako kratkodoby zdroj k uhkadherovnovahy platebni bilance. Proto
Fond byl velmi pisny @i poskytovani&chto finargnich pomaoci.

V roce 1952 se situace &da pomalu ranit. MMF zavedl obecné
podminky pro cerpani finaginich zdrofi c¢lenskymi zemimi. Dana zer&
musela akceptovat opahi z oblasti hospodgké politiky. Cilem d&chto
opateni bylo odstranit makroekonomické nerovnovahy é#ordeace. Dale
ve stejném roce byl zaveden systém pravidelnyclzldtarci, které se konaly
kazdy rok. PestoZze Fond roz&val své finadni zdroje tim, Ze zvySoval



¢lenské kvoty, poatkem Sedesatych let vznikaly obavy tykajici
se dostat@osti tchto zdrofi. Davodem byl hlava nérast finartni pomoci.
Proto v roce 1962 doSlo k uzawi VSeobecné dohody o Z@re, ktera
umoziovala své vlastni zdroje doplnitjgkou od skupiny prmyslovych zemi.

| pires mvodni zangr v roce 1963 z&ml Fond poskytovatlenskym
zemim své zdroje i na specifick&ely, které nebyly spojeny s problémy
platebni bilance. V tomto roce byla vytema Kompenzmi finarcni facilita
(Compensatory Financing Facility), ktera bylatama zejména rozvojovym
zemim k financovani inftanich vykywvi u exportu surovin, jez se ngmiveé
odrazily v jejich platebni bilanci. V roce 1969 A&yl#izena Facilita
na financovani naraznikovych zasob (Buffer StocknaRcing Facility)
ve prosgch rozvojovych zemi, ktera byladgena k financovani ptb platebni
bilance souvisejici se sezonnim vykyvem cen surpgistovych trzich (tato
vypomoc se tykala jerfitdruhi surovin — olova, cukru a kéuku a ngla spiSe
symbolicky charakter).

Cim vic rostly narodni ekonomiky a rozvijel se&t®wy obchod, tim vic
bylo poteba americkych dolarjako vSeobeach akceptovatelného aktiva.
Dokud zahrarini partné byli ochotni drZzet dolary, USA byly schopna
financovat své nemalé deficity platebni bilancemfbi zpisobem postugn
rostla drzba této smy. Zarova zaaly klesat americké zlaté rezervy, jelikoz
zahranéni centralni banky séiovaly své dolary za zlato.

USA se obavaly devalvace dolaru, ktera by znehddnaimerické
zahranéni pohledavky, vyvoz kapitdlu z USA a ohrozila lyzji dolaru jako
hlavni s¥tové obchodni a rezervni émy. Ale i ostatni zerh se obavaly
zhrouceni veSkerého mezinarodnihoinového systému a znehodnoceni
devizovych rezerv, které bylyétsinou ulozeny v dolarech. Proto centralni
banky osmi pimyslow nejvysglejSich¢lenskych zemi (USA, Velké Britanie,
Francie, Nmecka, Italie, Belgie, Svycarska a Nizozemska) ety zvlastni
fond, tzv. zlaty pool. Jeho cilem bylo na londymek&hu zlata zadrzet trzni
cenu zlata, aby se neodchylila od ceny oficialrvid se tytoclenské zers
zavazaly, Zze nebudou po USA vyZadovatésm svych dolarovych rezerv

za zlato. ,Na zéklad® dohody o vytweni zlatého poolu podepsané



v listopadu 1961, byla Bank of England opré&va poZadat, v fdpace rostouci
poptavky po zlat Ucastnické zeimo dodavku zlata podle’edem dohodnutych
kvét.“'® USA hradily 50 % zdchto operaci, zbytek hradily ostatriagtnické
Zene.

Diky zlatému poolu se povedlo udrzet trzni cenuazlakolik let.
S ristem zasah k udrZzeni dolarové ceny zlata se omezovaly zl@solky
¢lenskych zemi zlatého poolu. ProtoZe poptavka pt zbstla a zlaté zasoby
klesaly, udrzeni oficialni dolarové ceny zlata sgewilo realné a zlaty pool
nebyl schopen odolavat spekulativnim nakupnim vim@amtrhu zlata. Proto
17. rezna 1968 svojtinnost ukowil. Zarovei byl zaveden trh zlata dvojiho
typu — oficialni, kde zlato mohly nakupovat pouzsié€di ménove instituce
za oficialni cenu, a volny, kde se zlato prodavato cenu trzni. Zavedeni
dvojiho typu ceny zlata znamenalo poruSeni pravidedttonwoodského
meénového systému.

Poprvé kolem roku 1964 hodnota zahéaich pohledavek proti
americkym zlatym rezervamigvysila zlaté kryti dolaru. Od této doby USA
nebyly schopna gt za zlaty obsah amerického dolaridy&yhodnost zlatého
standardu dolarové devizy se stala nejistou a dmdhdk odklonu od této
meény.

V 50. a 60. letech doSlo k prudkému rozvoji mezma@iho obchodu
a proto vznikl problém v podébnedostatku likvidity ve sitové ekonomice.
Predpokladdalo se, Ze tento nedostatek likvidityizen zpomalovat dalSi
obchodni a hospo#gky rist. Proto byla navrzena tzv. zvlastni préespani
(Special Drawing Rights), ktera aa doplnit zlaté a dolarove rezervy
¢lenskych zemi. V roce 1967 vznikla dohoda o zvia$trpravechcerpani,
kterd byla uzakena v Riu de Janeiro jako Prvni dagdnDohody o MMF
a platna byla od 28&ervence 1969. V obdobi 1970-1972 bylo mé&enské
staty rozdleno 9,35 mld. SDR zatélem posileni jejich devizovych rezerv.

Tim, Z2e v roce 1961 se zavedla devizova érstalnost
zapadoevropskych &n, které se z@mly pouzivat jako saiast devizovych
rezerv i v mezinarodnim platebnim styku, poklesiptpvka po dolarech, ktera

¥ MARKOVA, Jana.:Mezinarodni minova spolupracePraha 2006, s. 45



byla zapicinéna i navySenim pasivniho salda platebni bilance U@kl
narist p'emeny dolaru za zlato a tim doSlo k dalSimu odlivuadolz USA.
nhlad po dolarech’ pechazel k ,éku od dolaru‘ a dolar se stal/pdmetem
rozsahlych spekulaci na devizovych trzich7spsl ke zvySovani celkového
chaosu na mezinarodnich finarich trzich.*® Praimyslow vyspslé evropské
zeme v prvni polovirg 60. let ngly své oficialni devizové rezervy ze 60 %
v americkych dolarech sfnitelnych za zlato, coz je desetkrat vice nez eroc
1950.

Pad brettonwoodského systému nakonec zavinila kuaabi
politickych a ekonomickych udalosti. Kratkodobé dri& zasahy, tykajici
se amerického narodniho hospisié, a navySovani rozptmvych vydai,
které byly zdivodreny snahou zmirnit cyklické vykyvy,tgobily negiznivé
na vnitni rovnovahu rany a gispivaly k trvalému snizeni kupni sily dolaru.
Dale inflani rist cen v USA nebyl doprovazen nalezitym znehodnécim
narodni nény, zpisobil, Ze konkurenceschopnost americkych pradukt
na s¥tovych trzich se snizila, konkurenceschopnost \Kiolze zapadni
Evropy a jinych zemi se zvySila a anddrivyrobci ztratili potencialni
odkeratele. Za Gelem snazSiho pronikdni americkych vyrblka tyto trhy
postupr dochazelo k vyvozu kapitalu, ktery do konce patjesélet byl zcela
kryt pohledavkami z vyvozu zbozi. Od dadku Sedesatych let ul
klesajicimu vyvozu klesa aktivni saldo bilance USAzarové se zvySuje
pasivni saldo kapitdlovéhoctin USA. Do pd&atku 60. let aktivni saldo
obchodni bilance vyrovnavalo pasivni saldo kapuélm &tu. Od této doby
celkova bilance USA vykazovala pasivni saldo. Verd®71 se vySe tohoto
pasivniho salda vyrovnala celkovému Uhrnu pasivsald za pedchazejicich
dvanéct let.

MMF  dostatén¢ pruzre nezareagoval na zZmu situace
na mezinarodnich fingnich trzich a odpovidajicim @poben nefizpiasobil
svou ¢innost. Fond nebyl schopen sjednotit tvorbu mepididich penz
s jejich nutnosti zabezpeni plynulého mezinarodniho platebniho styku. Usili
vynaloZzené k zaji8hi dostatku mezinarodni likvidity vedlo k neustaiém
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zvySovani produkce mnoZstvi dalae tak viadk zemi vznikala inflani
tendence. V ikledku povinnosti udrzovat fixni énovy kurzy se inflace
pielévala mezi staty. Diky odliSnym cenovym a mzdovyadinam dochazelo
v téchto zemich k nerovha¥mému rozvoji jejich platebnich bilanci. A také
rozdilné urokové miry vedly k citelnému nekontradoemu pelévani kapitélu
z jedné zerddo druhé.

15. srpna 1971 tehdejSi americky prezident Richididlon vydal
hospodéska opateni ke stabilizace ekonomiky a boji proti inflaceoku 1970.
V rdmci €chto opaitteni doslo k okamzitému zmrazeni mezd a cen na €6bu
dni; uvalila se 10 % dana \&tSinu dovazeného zboZi; &da se prosazovat
zasada ,buy american® (kupovatepnostd americké produkty) aiphodnotily
se zahrarni pomoci. Tato op&tni prezident Nixon igal bez konzultace
s Mezinarodnim gnovym fondem. Toto své jednanitaadnil tim, Ze bylo
dulezité vydat rozhodnuti ipd pondinim otewenim burzy. Tentotin je
ve s\¥t¢ obecrt nazyvan ,Nixon shock®.

V roce 1971 USA oznamily, Ze jiz nebudou vbimakupovat a prodavat
zlato v mezinarodnich platbach. V souvislosti s&enim konvertibility dolaru
za zlato se zruSil i dvoji trh zlata. Od této datgto bylo mozné nakoupit jen
na volném trhu za trzni ceffuTim, Ze se zrusila smitelnost dolaru aieslo
se na systém voin pohyblivych ngnovych kur#, hlavni dva rysy

brettonwoodského systému byly zruSeny.

3.3 70. léta 20. stoleti

V dusledku zruSeni konvertibility dolaru doSlo k oslabgho hodnoty
I ostatnich min. JelikoZ se ropa otgje v dolarech, doslo k tomu, Ze vyvozci
najednou dostavali mén Proto v fijnu 1973 Organizace arabskych zemi
vyvazejicich ropu (OAPEC), ktera se sklada z anatiskleni OPEC, Egypta,
Syrie a Tuniska, zvySila cenu ropy a vyhlasila @pembargo &i USA

a pozdji i Nizozemsku, kt& bechem Jomkipurské valky podporovaly Izrael.

“ ta se neustale odchylovala od oficialni ceny ke st®upala. V roce 1980 doséhla své
nejvyssi hodnoty — 850 USD za trojskou unci.



Béhem tohoto ropného Soku trzni cena ropy stoupla dofaft za barel
na 12 dolai. Jedini, kdo na tom nakonec profitovali byli vyeormpy.

Zasadni zmny meénového systému a stanov Dohody, které byly
potteba, se projednavaly az v roce 1976 na zased@mskych zemi Fondu
v Kingstonu, na Jamajce. Uzana dohoda se stala platnou 1. dubna 1978. Zde
vznikly ménovy systém, ktery nahradil brettonwoodsky systé&m, nazval
podle mista konani konference — jamajskynavy systém. Od této doby
se kazd&lenska zermd mohla rozhodnout pro sytéménmovych kurz podle
svého vylru a svoji itnu mohla vazat hll na koS vybranych #m anebo
na rekterou z kléovych sngnitelnych nén. Vazba na zlato jiz nebyla mozna.
Clenska zerd svou vybranou soustavou nesen ohrozit stabilitu ostatnich

meén a vybranou soustavu byla povinna oznamit Fondpi{pact jeji zmenu).

3.4 80. léta a dluhova krize

Zems, které vyvazely ropu, své vysoké&ijpy ukladaly v bankach
z&padnich zemi. Banky tyto zdroje naskegoskytovaly rozvojovym zemim,
zejména v Latinské Americe, za nizky urok. Fond pmbitl Gvérovou
duveéryhodnost rozvojovych zemi a to pr@& rnamenalo moznost ziskani
dalSich U¢ra na mezinarodnich fingnich trzich. Maloktery &itel se zajimal
0 navratnost a del pijcovanych finagnich prostedki. V mnoha pipadech
tyto finanéni zdroje byly vyuzity k ndkupu spebniho zbozi, na zbrojeni nebo
dokonce k osobnime¢élam vedoucich fedstaviteh dluznickych zemiRada
zemi tak nebyla schopna dodrzet terminy splacefiii@a/unést jejich obsluhu.
Ke splacenidchto dluhi reSily cerpanim novych @ria. To zapicinilo nanist
zahranéni zadluzenosti.

Navic koncem 70. let USA zvedly arokové sazby gmto rozvojové
zemt znamenaly konec levnym é&wim. Kwvili neprimérené expanzivni
makroekonomické politice &8ina zadluZzenych zemi na tento Sok nebyla
piipravena. S#tovou ekonomiku zasahla prvni dluhova krize v 8fiedh.
V obdobi 1980 — 1982 se prudce snizil hospsldarnist a tempoirstu exportu

v mnoha rozvojovych zemi, které ropu dovazely. iBssto hlavre Argentinu,



Brazilii a Mexiko — nej¢tSi ekonomiky Latinské Ameriky. Vysoké Urokove
sazby, slaba poptavka a neudrzitelna doméaci hoggiad#olitika zgsobily,
Ze mnoho rozvojovych zemi jiz nebylo schopno spravewij dluh. Mexiko

v srpnu 1982 oznamilo neschopnost spravovaij sliluh. Ostatni ze#h
zanedlouho nasledovaly. Bez rychlé pomoci hroziloebazpéi,
Ze by se zhroutil cely mezinarodni figai systém.

Dluhova krize byla velkym podtem v postaveni Fondu.riPreSeni
mezinarodnich finamich krizich do této doby nefnvelkou funkci. Pouze
se angaZoval v poskytovani firam pomoci. Prvni vina {g¢ek MMF pisla,
kdyZz Fond v roce 1956 poskytl fingmi prostedky étyiem zemim kolem
suezskeé krize. V roce 196&jpil zemim, které byly postizeny zhroucenim
zlatého poolu. A také Zatkem 70. let poskytl finami prostedky zemim G-10
, které byly zasaZzeny ropnymi Soky &mavymi problémy. Od 80. let se MMF
stal centrem mezinarodnihoénového systému. KdyZz se Mexiko v roce 1982
dostalo na okraj platebni neschopnosti, Fond madittiaci rychle zareagoval
a jiz koncem roku schvalil fingni pomoc ve vysSi 3,6 mld. SDR. Pod&bn
pomohl Brazilii, které poskytl 5 mld. SDR, a i jmyzemim.

V dalSich letech mnoho dluZznickych zemgile deficity platebnich
bilanci, proto i pes finagni pomoc obsluha jejich dluhu znamenala netinosnou
zaez. MMF se v té dob zatal venovat zlepSeni své politiky tim, Ze zaujal
postaveni aktivniho daastnika p jednani o restrukturalizaci dluhu mezi
véfitelskymi komeénimi bankami a dluzniky. Systém byl celkem prosty.
Dluznickd zem akceptovala podminky stabilé@ho programu, ktery
s Fondem dohodla, agtitelskd banka se dohodla s dluznikem na zénirn
podminek splaceni dluhu v podosniZzeni Urokovych sazeb, prodlouzeni doby
splatnosti a podokin Tento postup na Zatku 80. let fispél tomu, Ze nedoslo
k vyhlaSenitady platebnich neschopnosti #gmenych vysokymi statnimi
dluhy. Ale obnoveni normalnich vztahmezi Wiiteli a dluzniky se jiz
nepodailo dosahnout.

Reseni dluhové krizefglo ve chvili, kdy si sét uvddomil, Ze zemim,

které byly postizeny krizi, nelze zabezperovnomérny hospodésky rist

Vi



ke splaceni dluhové sluzby a ani ke splaceni samjidtiny. Jakykoli jejich
budouci #st je nerealizovatelny bez skéteého odpugni dluhu. Tato idea
v USA ziskala podporu ve fofBardyho planu, ktery americka administrativa
zahdjila v roce 1989. zakladem byl navrh favpd stavajicich bankovnich
pujéek za dluhopisy s #kéimi podminkami. Dluznické zefnnejprve musely
souhlasit s realizaci udrzitelné makroekonomickdtipp a strukturalnimi
reformami, aby se mohly kvalifikovat Kasti na tomto projektu. Do poloviny
roku 1995 tento projekt snizil tehdejSi hodnotundluiaci komegnim bankam

u jednadvaceti rozvojovych zemi o vice jak 75 mliSD. Bardyho plan
ukortil postaveni dluhové krize jako mezinarodni hrozby.

V tomto obdobi MMF hral roli p vedeni strategie pro podiani
dluhové krize a $ transformaci &chto ekonomik. Eestoze jeho ifnos byl
uznan, vyskytla se i kritika, ktera tvrdila, Ze Homastupoval zajmy spiSe
véfiteli a pimyslovych zemi nez zadluZzenych zemi. Jiny kritinyor tvrdil,

Ze funkce MMF se roz8li daleko za ramec, ktery byl stanoven na konferen
v Bretton Woods.

V zajmu rozvojovych zemi Fond v roce 1986dd tzv. Rozsfenou
facilitu strukturalniho fizpusobeni. Ziskéniéthto Uwra bylo podmigno
ekonomickymi programy, které byly z&ené na zlepSeni stavu platebni
bilance. To se #lo docilit devalvaci rny, omezenim statniho sektoru,
zmrazenim mezd a ptgt snizenim statnich vydgj otewenim prostoru pro
priliv soukromého zahragmiho kapitalu a liberalizaci dovozu. JelikoZz Fond
nebral ohled na specifické problémy jednotlivycmzeve &tSirg pripadi tato
opateni nebyla &inna, zejména v oblasti snizovani zadluzenostifratisvani
strukturalnich deformaci, dosahovani ekonomickéistura zvySovani zivotni
arovré. Mnohokrat byl Fond za tyto programy strukturdtniprizpasobeni
kritizovan. Podle odjorci pry chudym zemimimaseji vic Skody nez uzitku —
snizuje socialni vydaje a liberalizaci trhu, wistedku toho nii domaci

malovyrobce a otevira prostor pro zahéanivelké spolénosti.



3.5 Po padu Zelezné opony

90. léta pro Mezinarodni ¢novy fond znamenala pad komunismu
a nové generace finamich krizi. Po padu Zelezné opony a rozpaduS&eho
svazu bylo dlezité, jak bude Zapad reagovat. Jestli pddptaty, které fesly
k trzné¢ orientované ekonomice, nebo jestli i nadale byde $taty pokladat
zarozhodujici soupe. Redstavitelé stat a vlad skupiny G-7 podppidi
reformni snahy byvalych socialistickych zemi. Vygd podpory se konalo
jes¢ pred padem Berlinské zdi na podzim roku 1989 @&ewenci 1989
na summitu v F&i byl podpden francouzsky navrh natizeni Evropské
banky pro rekonstrukci a rozvoj. Néasledujici rok smmitu v Houstonu
Mezinarodni minovy fond, S¥tovad banka, Organizace pro hospicitau
spolupraci a rozvoj a Evropska banka pro obnovwavaj byly vyzvani
k nastudovani satské ekonomiky a poskytnuti dopdemi pro realizaci
reforem. DalSi summity G-7 segnovaly tranzitnim ekonomikam. Vysg
staty koordinovaly finafni pomoci postkomunistickym zemim.

V obdobi ti let paet ¢lenskych zemi Fondu se zvySil ze 152 zemi
nal72 zemi. Od Sedesatych let, kdystpupily nezavislé ze#n afrického
kontinentu, to byl nejrychlejSi nést. Harry Dexter White se v roce 1944 velmi
usiloval o gistoupeni Soétského svazu k Mezinarodnimuénovému fondu.
Byl pieswdcen, Ze ekonomicka spoluprace mezi &skym svazem a USA
by mohla byt kiéem k povaléné prosperé a miru. Konference v Bretton
Woods se sice se¢iska delegace zastnila a podepsala Dohodu, ale nakonec ji
Stalin odmitl ratifikovat, protoZze se obaval, Zep@d bude kontrolovat politiky
této instituce.

V roce 1950 z Fondu vystoupilo Polsko a v roce 19980
Ceskoslovensko vyzvano vystoupit. Kubu stahl Fidebt®, kratce po svém
nastupu k moci v roce 1959. Jugoslavie byla jediflenskou zemi, ktera byla
za zeleznou oponou a nevystoupila. Rumunsko vdtodpiFondu v roce 1972
a sjednoceny Vietnam se sidenem v roce 1975.iBvaznacast ostatnich
zemi, které byly pod vlivem Se&tského svazu nebd’iny, do Fondu

nevstoupila. V dubnu roku 1980 doSlo ke émf) kdyZ ¢inské zastoupeni



ve Fondu peslo z Tchaj-wanu n&inskou lidovou republiku. V roce 1982
se stalalenem Mal’arsko a v roce 1986 obnoviitenstvi Polsko.

Rozsteniclenské zakladny vyZzadovalo zvySentfpopracovnik MMF
béhem Sesti let 0 30 %. Navic bylo petta diverzifikace znalosti, které by
ieSily slozité strukturalni problémy spojené sélea@nim novychélenskych
zemi do swtové ekonomiky a s jejich zZmou centrald planovanych
ekonomik na trzni ekonomiky. Tyto otazky do tétdoyleekonomicka teorie
nereSila. Z tohoto hlediska Fond musel posilitijsdohled. Vyznamnou roli
sehral i pi vychow nové generace odboriilha nénové a fiskalni politiky,
bankovni dohled a statistiky.

Velky vyznam ngla finartni podpora novychc¢lenskych stat
do té doby, nez se jim padalostat se na mezinarodni kapitalové trhy. V tomto
ohledu dloha Fondu byla ze ¢&ku nenahraditelna. V roce 1991 byl
pievladajicim zdrojem externiho financovag€hto tranzitivnich ekonomik,
kdy soukromi ¥fitelé své finatni pajéky stahovaly z &chto zemi. Situace
se z&ind nenit v roce 1992, kdy mnohoédhto zemi ziskalo ffstup
na soukromé trhy a poklesl podil Fondu na jejichaficovani. Jejich
prostedky.

.Klesajici podil na externim financovargthto zemi vSak neznamenal,
Ze by se uloha Fondu v tranzitivnich ekonomikadiarala. Jejich postupna
integrace do mezinarodniho firaho systému igdkladala nové vyzvy jak
politika, tak i soukromému sektoru &ekavalo se, Ze Mezindrodni¢novy

fond tyto vyzvy ponmizefesit.*

3.6 Nova generace finagnich krizi

V 90. letech no¥ vznikajici trzni ekonomiky postihla finani krize,
kterd rekvapila svou prudkosti a rychlosttesii. Tyto krize postugnvznikaly

v raznych regionech a zemich s odliSnym stipnekonomického vyvoje.
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Naklady na tyto krize byly nezvykle vysoké — ubytegroby, dichodu

a zvySena neza¥stnanost. fedeslé krize se projevovaly na&zbhém wtu,
naopak krize v 90. letech vznikaly nétui kapitalovém. V roce 1994 v Mexiku
vznikla vazna finaéni krize, v roce 1997 krize zasahla celou oblast
jihovychodni Asie, v roce 1998 propukla v Rusku aoge 1999 v Brazilii.
Témto novym krizim se zalo fikat nova generace krizi. | v tomtéipad byl
Fond nucen fjymout zasadni zemy ve svécinnosti. Tentokrat se zabyval
pricinami vzniku krizi, hledal mezi nimi vzajemné vzyah také hledal, jak

tyto krize odvratit.

3.6.1 Mexicka krize

Mexiko nelo vazné politické a ekonomické problémy uz od pig
80. let, které vyvrcholily v roce 1982. V té doblexiko vyhlasilo moratorium
na splaceni svych zahr&nich dluhi. Zahranéni &titelé na to zareagovaly
zpisobem, kterym imstali poskytovat dalSi @y veétSing rozvojovym zemim.
Vysledek byla globalni dluhova krize, ktera se gvidp v mnoha rozvojovych
zemi, nejvice v Latinské Americe.

Vyhlasené moratorium na splaceni diuh negispelo
k makroekonomické stabilizace z&mProto v roce 1987 mexicka vlada
zavedla stabilizni program, ktery se zakladal na restriktivni¢nové
a fiskalni politice, fixnim minovém kurzu a strukturalnich reformaches$to
se nedostavilo &kavané zlepSeni ekonomické situace. Z toinwdu v roce
1988 nova vlada zavedla prograrétdi fiskalni restrikce, ktery #h zabranit
prudkému narstu mezd a & piejit od systému fixniho smového kurzu
k systému s pravidelnymi,f@dem ohlaSenymi Upravami tfesiniho kurzu.
Byly i uskut&nény strukturalni reformy, na které Fond fikaa prispel a ktere
se zandrily na privatizace a deregulaci.

Diky now prijatym opatenim se zrychlilo tempo hospddikého tistu
a poklesla inflace. V roce 1987 byla inflace 160a% roce 1992 klesla na
12 %. Dokonce schodek #ggného rozpétu ve vysi 3 % DPH fesSel
do prebytku ve stejné vySi. Nevyhodou bylo, Ze temijmiu importu bylo wtSi



nez tempoistu exportu. Proto v roce 1992 pasivni saléniého étu platebni
bilance dosahlo 7,5 % HBP Tempo #stu inflace bylo rychlej§i ne?
periodické znehodnocovani domaciny.

Prilivem zahraniniho kapitalu bylo vyrovnano pasivni saldé&zbého
Gctu. Jelikoz veéejny rozpdéet byl v pgebytku, viada byla i@swdcena,

Ze schodek &ného dtu bude schopen se vyrovnat bez viadnich Zadatoto
nepodnikla opdeni, ktera by zastavila nezadouci vyvoj.

V obdobi 1990 — 1993ffhiv zahrantniho kapitalu do Mexika dosahl
vySe 91 mild. USD, coz se shodovalo s jednatinpu gilivu kapitalu
do rozvojovych zemi. Zaroverostly obavy, Ze by se zastavil dalilip
kapitalu zapicinény otekavanym zvySenim urokovych sazeb v USA. Mexiko
by tak @islo o vyznamny zdroj vyrovnani deficitiézného @tu. Obavy byly
opravrené. V roce 1994 Urokova sazba v USA vzrostla z 3®2fha zaatku
roku) na 5,5 % (na konci roku). ZvySeni Urokovyelzebh a nestabilni politicka
situace v Mexiku zafcinily zastaveni flivu kapitalu, ktery dokonce ze zém
zatal odchéazet. Z tohotoastodu vznikly tendence ke znehodnocovani pesa.
Tuto situaci se centralni banka snaZila eliminoyatmoci devizovych
intervenci a tak, Ze zvySovala Urokové sazbshdBn prvnihoctvrtleti roku
1994 mexické devizové rezervy klesly z 27 mid. UgD17 mlid. USD.

Opateni nesplnila ¢ekavani a nedoSlo k zastaveni odlivu kapitalu
ze zend. Prestoze byly vysoké urokové sazby, rostla poptaveaugrech
a dovozu. | nadale rostlo pasivni sal@drieho étu, ktery v roce 1994 dosahlo
8 % HDP. Koncem roku 1994 doSlo k dalSimu poklesuizbvych rezerv
(az na 6 mid. dola), ktery byl zapicinén negestavajicim odlivem kapitalu
a intervenci na udrzeni stabilniho kurzu.

Finartni situaci podnil zhorSovaly vysoké Urokové sazby. Podniky
nebyly schopny splacet své dily a jejich platebni neschopnost sienesla
na \&fitelské banky. Jejich devizova pozice byla navigaten: ovlivnéna
znehodnocenim doméaciény a vznikaly problémy i splaceni dolarovych

avéra, které z pevazné&asti nebyly zajig&ny proti kursovému riziku.

22 Jest v roce 1987 &zny (et el aktivni saldo



Vysoka zahrarni zadluzenost a nedostaté rezervy vedly k obavam
domacich i zahratmich investo, Ze Mexiko nebude schopno splacet
sve mijcky a vyhlasi moratorium na splaceni svych zakirdoh dluhi, jako
tomu bylo v roce 1982. Bylorgjme, Ze bez oficialni fingni pomoci Mexiko
nebude schopné splacet své dluhy. Proto na zfikiedinarodniho programu
finanéni pomoci mu bylo poskytnuto 50 mid. USD. N#gimi fiteli byli
Spojené staty, které poskytly 20 mid. délara MMF, ktery poskytl
18 mid. dolaf. Banka pro mezinarodni platby poskytla 10 midadolZbytek
prislibili dalSi &fitelé. Fond tak poskytl nejtSi finartni pomoc utené pouze
jednéclenské zemi, ktera do té doby byla poskytnuta,zjditediska absolutni
vySe, tak ale i z hlediskdenské kvoty (688 %).

Ani tato vysoka finatni pomoc nefinesla @ekavanou stabilizaci
mexické ekonomiky ani nezklidnila situaci na meratich finagnich trzich
a krize se z&la projevovat i v ostatnich zemich. Situace spsili®, a7 kdyz
mexicka vliada ptatkem Wezna 1995 zavedla reformuiegych financi, ktera
obsahovala op#ni ke sniZzeni rozgtovych vydaii, zvySeni pijma a omezeni
rastu mezd. Nasledrse zastavil pokles kurzu a Urokové sazliakeklesat.

Tato krize byla prvni svého druhu a vyvolala diskwsnutné reform
Mezinarodniho mnového fondu. Problémédhto krizi nebyl dosahnout
plynulého pizpisobeni na &ném tu, ale rozsahly a nenadaly odliv
na kapitadlovém &u. Vyslo najevo, Ze na to Fond neni dostatevybaven
finanénim zdroji a ani mechanismem k odstiainkrize. Kwvili nedostaténym
informacim o hospodékém vyvoji Mexika, Fond nebyl schopetiag odhalit
nedostatky v hospo#ké politice. Chy#ly informace o vysSi a strukia
zahrantniho dluhu, vyvoji devizovych rezerv, o rozsahu risace

na devizovém trhu atd.

3.6.2 Asijskéa krize

V roce 1997 nastalo velké&gkvapeni, kdyz oblast jihovychodni Asie
zachvétila finaani krize. Ekonomiky &chto zemi se do této doby povazovaly

za modelové, které by névzniklé trzni ekonomiky ®ly nasledovat.



Tato krize z#&ala v Thajsku, ktery svymi dobrymi hospésiéymi
vysledky, gebytkovym rozpdétem, nizkou inflaci a nizkou nezastnanosti
prildkala zahrariini kapital. Ten podpd dalSi hospodiésky rist. Vysoké
arokové sazby a fixni #movy kurz se staly lakavé pro dalSi investice
do thajské ekonomiky. Jednalo segevSim o kratkodobé investice. Uniist
kapitalu zajigovaly finartni instituce, které jednaly v nesouladu s pravidly
obezetného podnikani a nezajimaly se o vyuZiti jimi kytsvanymi
finanénimi prostedky. Mnoho z nich bylo umisto na trhu nemovitosti nebo
byly udleny firmam, které proti kursovému riziku nebylyjiggny. Tim
vzrostlo riziko finanich instituci spéivajici v tom, Ze firmy nebudou
schopné splacet své@ijpky ziskané v cizi #n¢ v disledku devalvace domaci
meény. Rostouci pasivni saldazzného @étu, které bylo &sre pied z#&atkem
krize ve vySi 8 % HDP, sfo byt varovnhym znamenim potencialnich
problémi.

Patatkem roku 1997 poklesl export. Naslédpokleslo i tempo
hospodéského dstu a zvysSil se schodek fegného rozp&tu. Tato situace
negativié ovlivnila rozhodovani zahratich investai. Od této doby kapital
zatal ze zem odchazet. V dsledku toho vzniklo napi na devizovém trhu
a atoky na fixni minovy kurz.

Thajska centralni banka se snazila eliminovat tlakydomaci rnu
zvySenim urokovych sazeb a devizovymi intervenceaskytovani G&ri
v doméaci min¢ zahrantnim subjekim, které @¢ekavaly zisk z devalvace
bahtu, se stalo nevyhodné. Qgeat, ktera vlada a centralni banka zavedly na
podporu domaci gmy, nebyla dostate¢ efektivni. Thajsko 2¢ervence 1997
opustilo fixni nénovy kurz a zavedlo systéménoveého kurzu sfizenou
pohyblivosti.

Celkova hospodéka situace se postupstavala horsi a horsi. Klesly
ceny akcii a dluhopisa nasledoval prudky odliv kapitalu ze zerw' dasledku
tésnych politickych a ekonomickych vazeb asijskyeimz (Thajsko, Korea,
Malajsie, Indonésie, Filipiny) se fin&m problémy penesly z Thajska
na ostatni staty a tim i niépnivé disledky na realnou ekonomiku. Vyrazn

poklesly investice, zpomalilo se tempo ekonomickétistu a zvysila



se nezamstnanost. Timto Zsobem finadni krize ukézala potenciélni
negativni  ekonomické tdledky volného pohybu kapitalu, pokud
by ekonomiky nebyly dostate¢ pripravené efektivé alokovat kapital.

Az do konce roku 1997 to vypadalo, Ze podobné grogl Koreu
nezastihnou. Ale z gatku devadesatych let liberalizace kapitalu vedla
k narstu kratkodobého zahraniho zadluzeni o dvtietiny. | zde se bankovni
sektor podilel na rozteni zahraniniho kapitalu. V té dab nefungoval
bankovni dohled a tak nemohl bytas spu&n vystrazny signal nastajiciho
nebezp&i. Po zméné kursového rezimu v Thajsku stoupla feg&a
zahranénich investol ve stabilitu thajské ekonomiky a nasledoval odliv
zahrantniho kapitalu z Thajska. Vidledku toho se zvysSil tlak na korejskou
meénu a doslo k prudkému poklesu jeji hodnoty.

Nep‘izniva situace v Koreji #a negativni vliv na dvéru zahraninich
investofi nejen Wi¢i ostatnim asijskym zemim, ale dokonce ticivtrznim
ekonomikam, které nav vznikaly. Zahranini investdi tyto ekonomiky
povazovali vyrazé rizikovejSi, nez se fivodnre zdalo, a proto zZ@li omezovat
investice dodchto oblasti.

| pres gibyvajici problémy, Korea néjala hrozici nebez@gé Fond
vydal varovani o mozném propuknuti krize, ale Koteaneakceptovala
a nepijala nabizenou finami pomoc. Dokonce ani nevydala zadna teyds
kterymi by zabranila néfznivému vyvoji. AZ koncem listopadu 1997 na
z&klad oficialni zadosti MMF poskytl Koreji finaimi pomoc v hodneét
21 mld. USD. Pesto stale stoupala nedra zahraninich investot v tuto
ekonomiku, pokréoval odliv zahraniniho kapitdlu a domaci ¢na se déle
znehodnocovala.

Tim, Ze centralni banka poskytla kogr@m bankam finatni pomoc
za elem odvraceni jejich bankrotu, jeji devizové regyerklesly
z 20 mid. dolak na 5 mld. dolar. Tato ¢astka by nestdla ani na pokryti
kratkodobych zahra#mich dluhi. Diky poklesu devizovych rezerv vznikla
obava, Ze by Korea mohla vyhlasit moratorium nasghi zahraghich dluhi.
Nejen Koreu by to zbavilo mozZnosti vyuzit zdropa mezinarodnich



finanénich trzich, ale i ostatni ndwznikajici trzni ekonomiky by sty ztizeny
pristup na tyto trhy.

Aby se tomu pedesSlo, Mezinarodni gnovy fond a centralni banky
vyvolavaly natlak na &itelské banky, aby z Koreje nestahovali své ingesti
ale naopak otgely kratkodobé &rové linky ve prosgch domacich
finanénich instituci. Aby se obnovilaigiéra v korejsko ekonomiku, zavedla se
opateni k posileni filivu zahranéniho kapitalu. To spvalo v liberalizaci
domaciho trhu cennych pafpir zvySeni Urokovych sazeb a rychlejSim
uvoliovani finanich zdrofi od Fondu. navic ze strany vygh zemi byla
prislibena dalSi finatni pomoc. Nasledovalo zklidni situace, zastavil
se pokles domaci ény a postupé se obnovovalaivéra investod. Dilezitou
roli v tom hrala dohoda podepsanad koncem ledna8 189 soukromymi
zahranénimi éfiteli o restrukturalizace kratkodobého zahtaitho dluhu,
kterd byla ve vysi 22 mid. dokar

Taktika Mezinarodniho gmového fondu P feSeni asijskych krizi
se skladala z&kolika arovni. Indonésii, Korejské republice a Tdkaj poskytl
finanéni pomoc v celkové vysi 35 mld. dolarOstatni zdroje zajistily dalSich
85 mid. dolaii. Navic byly zahgjeny koordinované mezinarodni gnah
o zastaveni odlivu soukromého kapitalu. Aby se ptaal pad narodnich &n,
ktery by zmsobil inflatni spirdlu a pokrajici depreciaci, Mezinarodni
meénovy fond prosazoval Zsnéni menové politiky. Prosazovaneé ipreni
bylo datasné. Ve chvili, kdy se obnovilatwkra a trzni podminky
se stabilizovaly, Urokové miry se snizily. Fondaétku navrhoval nadémné
zpiisreni  fiskalni politiky, které chybh predpokladalo mirné zpomaleni
ekonomiky. Jakmile vysSlo najevo, Ze z&fmou postizeny daleko vyraggim
poklesem, doSlo zatkem roku 1998 k uvodémi, které ale o prijit diive.
Fond doportil provést strukturdini reformy keSeni probléiin ve finargnim
a podnikovém sektoru.

Z asijské krize vyplynuly paieni a zavry, které hraly dlezitou roli
v dalSich ¢innostech Fondu. Ukazalo se, Ze Fond nebyl schqpedvidat
prichazejici krizi, kromd Thajska. To poukdzalo na nutnost posileni dohledu,

hlavre v oblasti finagniho sektoru a kursové politiky. Déle se poukézalo



na potebu zvysit transparentnost dat tykajicich se ekack#ho a finatniho
vyvoje, \etrg podrobnych informaci o oficialnich rezervach a lazeni.
Takto by se ra posilit trzni disciplina a zabezfiemensi pravépodobnost
negativnich pekvapeni pro investory. V té dblzatala diskuse o vhodnosti
liberalizace kapitalovéhoctu, ktera se jiz fipravovala.

V roce 1997 Fond vytud Dopliikovou rezervni facilitu (Supplemental
Reserve Facility), kter4 &a pomoci zemi, co byly postizeny nasledkem
neaiekavaneé ztraty trzniagéry a potebuji Wtsi kratkodobou finatni pomoc.
V roce 1999 Fond zavedl Kontingentniéémwvou linku (Contingent Credit
Line). Ta néla za cil poskytovani fin&ni pomoci zemim, které by séepglem
k této pomoci kvalifikovaly, ale reily by bezprostedni krizi. Tak se o
zabranit finafni krizi u zemi, jejichz fundament je vigaku, ale stradaly by v
dusledku paniky mezi investory. Diky krizi prétia revize vSech stavajicich
avérovych facilit.

Asijské krize dale vyvolaly pochybnosti, jestli Fbrma gimérené
zdroje. Proto se mez#enskymi zemimi vytvoril konsensus o ptgbs zajistit
dostaténou urové dostupnych zdréj Z toho divodu v lednu 1998 byla
uzawena 11. vSeobecna revize kvot, ktera odsouhlasiieySeni zdrdj
045 %. V prosinci 1998 se zavedla Nova dohoda ¢ujzée (New
Arrangements to Borrow), ktera umm¥ala ziskat az 34 mild. SDR

od participujicich zemi.

3.6.3 Brazilska krize

Béhem roku 1998 se stabilizovala situace v asijsleladbnomikach, ale
nebylo zazehnano nebezZpeze nova finaéni krize nezéne i v jinych statech.
Nejvice zranitelna se zdala byt Brazilie. Ta se sipolovirg 90. let dokazala
vyporadat s vysokou inflaci, ktera ji po dlouhou dokapiia, ale zarovekvili
poklesu rozp&ovych @ijma ve forme tzv. inflatni darg, se znané navysil
deficit verejného rozpétu. Schodek vi@jného rozpétu se v roce 1998iblizil
8 % HDP. Nasledovalo zhorSeni stavu platebni bdanpasivni saldociného

Uctu tento rok dosahlo 4,5 %. Celkovyreggy dluh ve vysi 25 mid. USD bylo



potteba financovat jckami na mezinarodnich finanich trzich, kde byl
po asijské krizi pro nayvznikajici trzni ekonomiky vyrazretizen pistup.

VySe deficitu véejného rozp&tu, rostouci viejny dluh a struktura
verejného dluhu byly pro zahrami investory znepokojujici. Vysoka inflace
instrumenty a viejny dluh byl kryt pevazi kratkodobymi dluhopisy
s pohyblivou Urokovou sazbou. Nad dast véejného dluhu byla indexovana
vaci dolaru. To zahragnim investoim zajistilo stejny dolarovy vynos,
i v piipadt, Ze by se znehodnotila domacéma. Znéna kurzu nebo zvySeni
arokovych sazeb by se projevilo ve zhorSeni stavejwych financi.

Krize v jihovychodni Asii se projevila i v BraziliSituace se uklidnila
a zastavil se odliv kapitalu ze zeénen diky restriktivni minové a fiskalni
politice. Brzy se ukézalo, Zefiata restriktivni opaeni nebyla dostajici
k odvraceni negativniho vyvoje a tigpéla ke sniZzeni deficitu wejného
rozpaitu. V polovirg roku 1998 po vypuknuti krize v Rusku se situaca&a®
zhorSila. Krize piméla zahranini investory k ¥tSi obezetnosti i zvaZzovani
svych investinich aktivit. Prakticky se zastavikifiv zahranéniho kapitalu,
ktery byl spolu s domacim kapitélentepadn do zahrawi. V obdobi dvou
meésial odplynul kapitédl ve vysi 30 mild. USD. Brazilie na reagovala
razant®jSim restriktivnim n¢novym a fiskalnim op#tnim. | ges arokoveé
sazby, které byly navySeny na neobvyklych 43 %,fispHo toto opaieni
k obnoveni dvéry zahraninich investol. Naopak se jeStvic navysil deficit
vefejného rozpétu a tim se navysily i naklady na dluhové sluzby.

V poloviné roku 1998 Brazilie s Mezinarodniménovym fondem
zahdjila jednani tykajici se finémi pomoci, ktera by posilila jeji devizové
rezervy a pomohla by k obnoveniwdry zahrantnich investolt ve schopnost
brazilské vlady splacet zahrani dluhy. Jednani Fondu s dalSimi
mezinarodnimi finagnimi institucemi urychlily obavy z propuknuti dalgize.
Vysledkem byla dohoda o poskytnuti figahpomoci ve vysi 41,5 mid. USD.

Zastavenim dalSiho zadluzovani statu a Mgmém gebytku véejného
rozpatu mela finanini pomoc pispét ke zlepSeni stavu ignych financi.

A mély se zvySit daové @ijmy tim, Ze se zavede mimo jinérda finarénich



transakci. Dale bylo v planu zvysittigpivky na dichodové zabezgeni
zamestnan@m pracujicich ve statni sprav | pires mnohd upozoéni
na potebu znehodnoceni domaciémy, fixni ménovy kurz byl ponechan beze
zmeny. To vedlo ke zhorSeni konkurenceschopnosti darhawyrobki
na s¥tovych trzich a k ndistu deficitu BZzného @dtu.

PrestoZze Brazilie dostala nemalou zahmhifinanini pomoc a vlada
zavedla opaeni restriktivni politiky, se po dasném zklidani koncem roku
1998 situace znovu zhorSovala a odgtku roku 1999 dochazelo k prudkému
odlivu kapitalu do zahragi. Snaha o udrZzeni pevnéha@mového kurzu i za
této nepiznivé situace, zdftinila znany pokles devizovych rezerv.
To piinutilo brazilskou vladu, aby upravila kursovy neZiNejprve se rozsio
oscilani pasmé®, potom se od systému pevnéh@nmvého kurzu feslo
k systému vola pohyblivého kurzu.

K zastaveni odlivu kapitalu pomohlo uvéii kurzu doméci gny
a zvySeni urokovych sazeb. Dokonce se se zaimiami investory dohodlo
zachovani  oteenych u¥rovych linek pro doméci banky. Nakonec
se podélo zabrénit potencionalni krizi, jejimu ro¥8hi do dalSich zemi
a stabilizovala se situace na mezinarodnich &ng trzich. Mirny pibéh
brazilské krize je zilvodiovan tim, Ze od poloviny 90. let se v Brazilii
ekonomicka situace postupmhorSovala a finami instituce tak rly moznost
se na krizi pipravit. Zahranini investdi omezovali své finatni aktivity
v zemi a tak vznikla krize proénnebyla tak citelnd. Navic po zkuSenostech
z asijské krize se vyragnomezily spekulativni pohyby kapitalu, ktery ma
velky vyznam pi Siteni krize. Brazilské banky oproti asijskym bylynsjsi,
znehodnoceni smy a zvySeni urokovych sazeb vyznammezhorsilo jejich
finanéni situaci a ani nedéo negativni dinek na financovani podnikatelské
sféry. Dulezity vyznam mdly i nizké Urokové sazby ve vy&gch zemich,
rychly rist cen akcii na americkych trzich a postupné zlep$o situace

v zemich, ktery byly postizeny asijskou krizi.

28 Oscilasni pasmo je rozmezi, ve kterém se mohly pohybaizat kurzy narodnich &m



4 Struktura organizace

NejvysSim rozhodovacim organem je Rada guvérnéBoard
of Governors), kde kazdglensky stat je zastoupeny jednim guvernérem
a jednim zastupcem guvernéra. Rada guvémmex v kompetenci rozhodovani
0 zmenach statutu Fondu, ofipmani novych ¢lend, o ukorgeni ¢lenstvi
stavajicich¢leni, Upravaclenskych kvot, emise SDR, apod. Mnoho svych
pravomoci delegoval Vykonnému sboru.

Schazi se pravidednna vyr@nich zasedani, kde se posuztienost
fondu v daném obdobi. Podle statutu Radu guvérn@&ze kdykoliv svolat
Rada vykonnychtediteli , nebo nize byt svolana na Zadost patné&tdnskych
zemi nebalena, ktei maji ¢tvrtinu vSech hlas K pravoplatnému usneseni je
potreba gitomnost ¥tSiny guvernét s nejmeén dvéma tetinami vSech hlds
ZAastupci maji pravo hlasovat pouze v fiEpnnosti guvernéra. Outkzitych
neodkladnych problémech lze hlasovat korespotrdenGuverné a jejich
zastupci zastavaji své funkce bez fird@nnahrady ze strany Fondu. Fond jim
ale hradi pméfené vydaje spojené s jejicitasti na scizi. V roce 1953
se rozhodlo, Ze se vymoi zasedani budou konat vzdy dva roky poésob
ve Washingtonu &eti rok v rekteré z¢lenskych zemi.

Rada guvernér maze podle svého uvazeni stanovit poradni vybory.
V roce 1974 vytvéila tzv. Prozatimni vybor (Interim Committee), Kteoyl
v listopadu 1999 i@mén na Mezinarodni #movy a finagni vybor
(Intenational Monetary and Financial Committeerktse zabyva otazkami
fungovani mezinarodniho dnového systému. Jednd se o poradni organ
slozeny z 24 guvern&r ktery gipravuje navrhy na zsmy mezinarodniho
meénového systému, néSeni potencialnich krizovych situaci a na noveéza
¢lanka Dohody.

Fond spolén¢ se S¥tovou bankou #dil Rozvojovy vybor (IMF/World
Bank Development Committee), ktery se sklada z 2distni financi. Tento
vybor je poradnim organem pro koordinaci transfeealnych zdraj

do rozvojovych zemi.



Bézné zalezitosti Fondu spravuje Rada vykonnkatiteli (Executive
Board). Tento organ se skladé z generéli@uitele a dvacetityi vykonnych
fediteli (pavodre jich bylo dvanact). Jsou zde zastupci Sesti zend)gySSimi
clenskymi kvotami (USA, Velkd Britanie, Japonsko.énecko, Francie
a Saldska Arabie) a zastupci Ruskaiay, ktei sice nepat mezi zend
s nejvysSi kvotou, maji zde zastupcetwatlu jejich rozlohy, pé&u obyvatel
a postaveni ve stovém hospodéatvi. Zbyvajicich 16 vykonnyclrediteli
reprezentuje vzdy titou skupinu zemi, které je voli na dobu dvou &kupiny
zemi (konstituence) jsou tieny takovym zfisobem, aby saet hlasi,
kterymi disponuiji, byl fiblizné stejny.

Rada vykonnycltediteli ma v kompetenci operativni a administrativni
zalezitosti. Mezi & pati dohled nad kursovou politikodlenskych zemi,
opateni Fondu ohledn finantnich pomoci¢lenskym zemim, konzultace
se¢leny a podob& Tento organ zaseda pravideljednou za tyden
a projednava zejména zpravy misi vysilanych Fondemednotlivych zemi,
hlavré v souvislosti s poZadavkygahto zemi naterpani finagnich zdrofi
od Fondu. Jen vyjintm¢ prijima usneseni oficialnim hlasovanim. V&tsime
piipadi se rozhoduje konsensem.

Rada vykonnychrediteli voli generalnihdeditele (managing director)
na dobu, kterou uzna za vhodnou. Generdéditel nevykonava funkci
guvernéra ani vykonnéheeditele. S vyjimkou prava rozhodujiciho hlasu
pii rovnosti hlag, nema hlasovaci pravo.castni se zasedani Rady guvednér
ale nema pravo hlasovat. Zatim vzdy tuto funkctézs Evropan.



Tab. 2: Pfehled vedoucichreditehi

Jméno Rivod Obdobi
Camille Gutt Belgie | 6. k&tna 1946 — 5. dubna 1951
lvar Rooth Svédsko| 3 srpna 1951 +ipha 1956
Per Jacobsson Svédskp  21. listopadu 1956 —n&1963
Pierre-Paul Schweitzer Francig  1rizZE963 — 31. srpen 1973
H. Johannes Witteveen Nizozemi 1iZAB73 — 16¢ervna 1978
Jacques de Larosiére Francie  détvna — 15. ledna 1987
Michel jCamdessus Francie| 16. ledna 1987 — 14.a12000
Horst Kohler Nmecko | 1. kétna 2000 — 4. #ezna 2004
Rodrigo de Rato Spaisko | 7.¢ervna 2004 — 3%ijna 2007
Dominique Strauss-Kahn Francig 1. listopadu 2008.kwtna 2011
Christine Lagarde Francie| &ervence 2011 - s@asnost

Zdroj: IMF Managing Directors, A list

Do organizani struktury Fondu p#t administrativni aparat, ktery ma
priblizn¢ 2 700 kmenovych zagstnand ze 123 zemi. Ti jsourpvykonavani
svych funkci vazani pouze povinnostniicvFondu a Zadne jiné autatitledna
se o kvalifikované odborniky, kiiejsou schopni na zakladsvych analyz
navrhovat patbna opdeni pro rozhodovaci organy Fondu. Sidlo hlavni
kancelde Fondu je ve Washingtonu, své zastoupeni ma ine&e P&iZi,
Tokiu a v rdmci OSN v New Yorku. K pini konkrétnich Okdi vysila své

powiené pracovniky do jednotlivyatlenskych stat.



5 Zvlastni prava éerpani

Ke konci 60. let 20. stoleti mnoho zemi navrhowattyvorit vybudovat
novu s¥tovou nmeénu. Keynesv plan, ktery byl pedstaveny na konferenci
v Bretton Woods, p#ital s vytvdenim mezinarodni rezervniémy bancor. Ten
by mgl stejnou funkci jako zlato v obdobi zlatého staddaa byl by dodavan
mezinarodni agenturou, ne USA. Jak uz vime, nakeegrosadil dolar.

V poloviné 60. let devizoveé rezervy poprvéepysily rezervy ve zlét
a vznikla obava z mozného naruSeni zakirgobchodni spoluprace. Kir
piilivu zlata a zvySovani podilu USD, roidiani mezinarodni likvidity bylo
limitovano. Proto bylo nutné najit nové aktivumedd by doplnilo stavajici
strukturu devizovych rezerv. ZvySovani podilu zlata struktile devizovych
rezerv bylo omezeno celkovym objemem nowgby. JelikoZz se neustale
zvySovala poptavka po ztatpro phomyslové a urdlecké zpracovani
a soukromou tezauraci, z nowZhy zlata mohla byt pro &nové &ely pouzita
pouzecast. doptovani devizovych rezerv nebylo Zadouci, nebaristajici
pasivni saldo platebni bilance USA ohrozZovalo $tabdlolaru a tim i celého
mezinarodniho ®movéeho systému. Proto vznikla mySlenka, kde by MMF
mohl byt gremEnén na s¥tovou centralni banku, mohl by tak vydavat ostatnim
centralnim bankam vlastni ému. Banky by s ni mohly hradit své platby,
navzajem si od sebetjgovat a zasahovat do mezinarodnichatriNeni
piekvapenim, Ze USA byly proti této myslence.

Na konference v Riu de Janeiro v roce 1967 se dimhweytvorit
zvlastni pravaerpani (SDR). Na zakladoho se fijal Prvni dodatek Dohody,
ktery v roce 1969 vstoupil v platnost a vyiNgravni dispozice pro existenci
SDR. Umyslem bylo vytiit nové rezervni aktivum mezinarodniho
meénového systému, ktery by byl dopknk americkému dolaru a zlatu. V té
doke byla hodnota SDR shodn& s americkym dolarem, BIR 8ebyly kryti
zlatem, ani dolarem. Pokud se stalo, Ze dolar sgleval proti zlatu a ostatnim
hlavnim nénam, SDR byly schopny si zachovat svou nominaldintu zlata.

Proto se mu &kdy iika papirové zlato.



V roce 1974 byly SDR formulovany jako koS 16 negvigZivanych
men. V roce 1981 se trh omezil pouze na & mTento koS obsahovalamy
péti nejvysglejSich zemi: americky dolar, japonsky jen, libreerknga,
némecka marka a francouzsky frank. Po tom, co euhvaalo marku a frank,
byl tento koS v lednu 1999 zUzen na 4nyn Fedpokladalo se, Ze tento ko$
bude jednoduchy, tak aby mu firauh trhy rozungly, a Ze zarove zabezpé,
aby hodnota SDR byla stabilni s ohledem na pohydyowych kurz.

MMF pouzivdh SDR kvedeni vlastnich¢th a rekolik dalSich
mezinarodnich organizaci také akceptovalo SDR jaltiovaci jednotku.
Skoro v8echny pohledavky a pasiva Fondu jsou demmrédny v SDR. Jsou
také vyuzivany v mnoha ostatnich mezinarodnich rorgai, \tSinou
regionalnich rozvojovych bank. Koncem 70. let 2@l fylo velmi ¢asté
zawsit narodni miny na SDR, coz byla odezva na nejistoty spojengdadiou
dolaru. Tento trend brzo ustal.

Jakmile jsou SDR vytueny, mohou byt vyuZity naiesré stanovené
operace zahrnujici MMF,clenské zem a omezeny pet ostatnich
opravrenych drziteti, jejichz paet je 15. MMF vytvail systém, ktery zajidije
konvertibilitu SDR mezi¢lenskymi zemdmi. Fond niize stanovit zemi se
silnou platebni bilanci, aby za SDR &mila volné pouZzitelnou mnu.
piedpoklada se, Ze tyto gny meziclenskymi zendmi jsou pouze z wodu
posileni rezerv, a ne Zidbdu zneny slozeni vlastnich rezerv. Od roku 1987
jiz k takovému zpsobu sminy SDR nedochaziCasgjsim zpisobem jsou
dobrovolné dohody mezlenskymi zerdmi, které také umaitlji vyménu SDR
za volre smenitelné nény. Tyto dohody jsou organizovanygs MMF, ktery
iniciuje prodeje a nakupy jménerflenskych zemi a zajifje, aby kazdy
prodejce SDR nalezl sdasré kupce. Tyto dohody timto agobem pomahaji
zaji¥ovat likviditu systému SDR. KroévySe uvedenych transakci MMF téz
uvadi sedm druh operaci, ve kterychtlenské zerd a stanoveny pet
oficialnich drziteh mohou pouzit SDR; napk Uhraa financtnich zavazk, k
poskytnuti U¥ru, i forward operacich, ip poskytnuti daru... K soukromym
acelim se trh nikdy nevytvd.



SDR v postaveni uchovatel hodnoty jsou pro¢lenské zerm
ekvivalentem zahra#mich devizovych rezerv. Fond plati aroky za drZRRS
jako rezervniho aktiva. Zaroieale vybira urok za kumulativni alokaci SDR od
svych ¢lenskych zemi. Jelikoz tyto dva aroky maji stejrimdnotu, tak se
vynuluji. Clenské zem, jejichZz drzba se rovna kumulativni alokaci SDRR; n
neziskaji ani nic neplati. Pouziti SDR (snizenbgi@DR pod urove pridélené
alokace) neni bezplatn€isty dluznik odboru SDR hradi Urok, zatimgety

vétitel, ktery drzi vice SDR, nezli byla kumulativiidkace, dostava arok.



6 MMFa CR

Jednim ze 44 dastniki konference v Bretton Woods bylo
Ceskoslovensko reprezentovanétifiennou delegaci. Ta byla vedena
tehdejSim ministrem financi Feierabendem a pod@daoKeynesdv plan.
18. prosince 1945 na zasedani Prozatimniho namdrgshromazéni
se rozhodlo ctlenstvi v Mezinarodnim gmovém Fondu. Z&kon byl vydan
ve Shirce zakanz roku 1946 podislem 68 a 69Ceskoslovensko, s podilem
125 mid. USD, bylo podle vySe kvoty na 20. mistkurz ke dni
19. prosince 1946 byl &n na 50 Ks/USD a 1.750 Ks za 1 trojskou unci.

V roce 1948 se z#mil politicky a hospod&sky systém a nova vada
nepodporovala principy, na jejichz zaktaBond fungoval. Vcervenci 1947
Ceskoslovensko odmitlo Marshiall plan hospod&ké pomoci povatsmé
Evrop a v ¢ervnu 1953 a byla provedena péni reforma, ktera se tykala
i ménového kurzu a kursové politiky. Fond &chto opaiteni Vibec nebyl
obeznamen a ani se to s nim nekonzultovalo. Nadakbho oficialre vyzval
Ceskoslovensko, aby vystoupilo. Jakavdd uvedl ,obtize §i poskytovani
informaci i konzultacich o devizovych omezeni s Fondem*
31. prosince 1954CSR ukowila ¢lenstvi v MMF a Mezinarodni bance
pro obnovu a rozvo;.

Po roce 198% eskoslovensko, v zastoupeni tehdejsiho ministantin
Vaclava Klause, se obratilo na Fond s Zzadosti oowdm clenstvi.
20. z& 1990 byla ve Washingtonu podepsana Dohoda o @wexinim
meénovém fondu, Dohoda o Mezinarodni bance pro obreovozvoj, Dohoda
o0 Mezinarodni finaéni korporaci, Dohoda o Mezinarodnim sdruzeni
pro rozvoj a Dohodu o mnohostranné agsmtpro poskytovani invegtich
zaruk. Od tohoto dne géeska a Slovenska Federativni Republika stala 152.
¢lenem Fondu. Guvernérem ve Fondu vlada jmenovdldejgiho pedsedu
Statni bankyeskoslovenské J. ToSovského a jeho zastupcem lojdWKlaus
. V sowasné dob nas zastupuje guvernéieské narodni banky Miroslav

Singer.



1. ledna 1993, ip rozckleni CSFR, bylo oBma novym st&im zajistno
¢lenstvi v brettonwoodskych institucilenska kvéta byla roztena v pongru
2,29 : 1. Stejnym Zjsobem se byl rozten diuh vici MMF. Ceské republice
byla pgidélena kvota ve vySi 589,6 mil. SDR a Slovenské réipal257,4 mil.
SDR. V souvislosti 11. revize&lenskych kvot, doslo k jejich navySeni
na 819,3 mil. SDR. To bylo 10. Unora 1999 splacansowdasré vstoupilo
v platnost.

Prvni finartni pomoc od MMF byla formou tpklenovaciho Gru,
ktery byl podmign vypracovanim ekonomického programu néslpsSné
obdobi. V lednu 1991 Fond podfioekonomické reformy progdnictvim
pujcky ve vysi 1.250 mil. SDR. 3. dubna 1992 byl sckwatlruhy peklenovaci
avér v hodnot 236 mil. SDR, ze kterého seerpalo pouze 36 mil. SDR.
Pro tento program byly stanoveny podmikkypani.

V disledku rozdleni CSFR byl republice poskytnut posledni
zaji¥ovaci u¥r. Ten byl cerpan jen ve vysi 70 mil. SDR a byfegoktasré
splacen v zA 1993. Ceska republika od prestiznich ratingovych agentur
obdrzela investhi stup& hodnoceni a situace k ziskani ériv
na mezinarodnich trzich se zn& zlepsily. Proto v roce 1994 bylo mozné
splatit vS8echny zbyvajici zavazky zémici MMF. Nasledr toho, diky @asti
na programech na podporu nejchuddich zemi Restalacistym wfitelem
MMF. Proto v roce 1994 byl&’R schopna splatit viechny své zbyvajici
zavazky weéi MMF a diky programlim na podporu nejchudSich zemi se stala
Cistym wfitelem Fondu.

Jak uz bylofe¢eno, Radu vykonnyclieditel, ktera obstaravachné
zalezitosti Fondu, twd generalnieditel a dvacettyii vykonnychiediteli. 16 z
nich zastupuje itou skupinu zemiCR pati do belgické konstituence. Tato
skupina obsahuje nejen vyép zeng EU (Belgie, Rakousko, Lucembursko),
ale i novéclenské zems EU (CR, Slovensko, Mdiarsko, Slovinsko), mén
vyspilé ekonomiky byvalého Seétského svazu (Borusko, Kazachstan),
a strategicky a ekonomickyikdzité Turecko.

Tato skupina podle podilu na souhtienskych kvot a hlasovaci sily je

¢tvrta nej\tsi konstituence. Zahrnuje jak z&nkteré jsou ¥titeli MMF a jsou



zahrnuty do planu finamich transakci (Belgi&;R, Rakousko, Lucembursko,
Slovensko a Slovinsko), tak zémkteré jsou dluzniky MMF (Turecko).

Vyznam jednotlivych zemi v konstituenci je dan vvigkosti na jejich

¢lenskych kvot.

Tab. 3: Hlasovaci sila v belgické konstituenci

Zemé Pocet hlasi Hlasovaci sila v ramci
konstituence v %
Belgie 31273 32,84
Rakousko 18 974 19,92
Mad'arsko 10 634 11,17
Turecko 9 890 10,39
Ceska republika 8 443 8,87
Bélorusko 4114 4,32
Kazachstan 3907 4,10
Slovenska republika 3825 4,02
Slovinsko 2 567 2,70
Lucembursko 1 605 1,67

Zdroj: SEDLACEK, P.: Mezinarodni #novy fond ve 21. stoleti — s. 195

Od roku 1993 je vykonnynieditelem belgické konstituence Belgn
Willy Kiekense. Postaveni jednotlivych zemi defmugv. Dohoda o belgické
konstituenci. Ta se podepisuje guvernéry MMF na udateseti let a
v roce 2004 v Bruselu byla naposledy podepséana.



7  Zawr

Vyznam mezinarodniho &nového fondu, podle mého nazoru, je
veskrze a neoddiskutovatélikladny. | gesto, Zze v pib¢hu let, tedy od jeho
zaloZzeni po saiasnost, byla jeho funkce ne vzdy zcela jasnacéailen se
operativie v pribéhu finartnich i politickych problém swta. Fond zasahl
vzdy, kdyZz s¥tem probihaly hospodgké krize a lidé se viznych zemich
dostavali do tizivych situaci. Ekondm Mezinarodniho @nového fondu
se vzdy podalo najit cestu, ktera by tu kterou zemi nebo ob¢assta dokazala
ochranit nebo alespiamirnit dopady finagni a hospod&ke krizi.

Fond se jevi jako vyraznstabilizujici prvek sstové ekonomiky.
Z patatku tu bylo jeho usnadni mezinarodniho obchodu vyhlasenim pevnych
smennych kurzi jednotlivych zemi, tedy uvedeni na jakysi spoie
jmenovatel, diky kterému se velmi urychlilo obche@oi mezi jednotlivymi
staty s¥ta. J4 to vidim jako zphledréni toki pergz a zavedeni lepSiho
zpasobu obchodovani, a to i u malych a ekonomickyyslalstad.

V souwasnosti poskytuje Fond préstinictvim svych zkuSenych
pracovniki pottebné rady pro tyto malé, ekonomicky zatim nezrakdahé
staty. RestoZze je jeho funkce vice n#émoradni, nize vSak zasahovat
do finartnich vypomoci a jejich smysluplného upkaihv hospodéstvi dané
zen®. MuZze poradit, ale ve&sSirg pripadi tok €chto pewz nentize ovlivnit
takovym zpisobem, aby byly vyuzity vzdy vhodipro (tely statu. V pitbéhu
let Fond poskytl finaéni pomoci stdtm, které se ocitly v krizi, ale
uz nesledoval, jakym Zigobem je sémito prostedky naloZzeno. Nepochybuiji
0 tom, Zecast &chto pewz se ocitla v rukou jednotlivic nebo skodil
na soukromych d¢tech na nevladnicely. DalSicast petz z €chto Ovra byla
vynaloZzena na spi@bu obyvatelstva, potraviti spotebni gedntty, tedy
na \&ci, které by skut&né byly urgené Siroké viejnosti a mohly pomoci
ohrozenému hospothivi.

Pro udrzeni solventnosti ekonomik jednotlivych st&MF snizoval
nebo dokonce odpoustjejich dluhy a vynalozil Usili ke snizeni jejich
arokovych sazeb. &mito opatenimi se poddlo zachranit nebo aspozlepsit



ekonomicky fist jednotlivych rozvojovych stéta nedostat je ,do kolen“.
Zeme se tak obvykle nedostaly az k platebni neschopnost

Problém ovSem nastava se situaci, ktetalagied dv¥ma lety a trvava
do sowasnosti, kdy sst, predevSim Evropu a Ameriku zasahla krize, ktera
se svym rozsahem haogirdlouho nevyskytla. Jsou zadluZzeny ténvSechny
staty Evropy, USA nevyjimaje.iRiny jsou slozité, ale jednim z hlavnich
duvodi tohoto stavu je bezpochyby neudrzitelny a létavgdeny ,Zivot nad
ponery”, tedy na dluh, ktery séeSi dalSimi dluhy. Staty ziji, sgebovavaji
a vyzaduiji to, na co nemaji, coz se musi v soulanprojevit jako balanc nad
propasti. Tento systém, jaksi mimddodsouhlaseny vlddami mnoha 8tge
zcela devastujici.

Nemyslim si, Ze vyrovhany rozpet musi vzdy byt to nejlepsitivem
poskytnutych G¥ra se niize otevit dalSi vyroba, vzniknou nova pracovni
mista a tim se ipakaji dalSi bohati investo Puj¢ka, vhodr investovana,
muze byt prosgdna, ale i pjécovani nesmi trvat &né. S pijckou by nela
nasledovat i pdiva kontrola fitelem, tak @jcené penize protékaly
mezi prsty zcela bezélné a nevhodd Staty, které fjcky dostavaji,
by nengly ba dokonce nes#h zakazovat ¥titeli, tedy MMF, aby kontroloval
uziti tchto pewz. To je jenom faleSné odvolavani na takzvanoutwias
suverenitu a #im neopodstatmou pychu. Kontrola tak peréz by nela byt

na v3ech Grovnich. Pak bys se jenom obtgtalo to, co se staloRecku.
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