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UvVOD

Pro soucasné celosvétové hospodaistvi je charakteristické nejen to, ze je zavislé
na velmi uzké ekonomické spolupréci, kterd by méla mit za nésledek vyrazné&jsi rust,
jak na urovni regiont, tak i statd. Globalizace je pojem Vv dnesnim svété jiz dobie
zavedeny. Béhem svého stolet¢ého vyvoje proSla vice vyvojovymi stupni. Zatim
posledni faze zapocala mezi 80. a 90. lety 20. stoleti a jeji specifikum tkvi v tom,
ze se piimo dotyké vice zemi, zahrnuje vice oblasti a dotyka se vSech spolecenskych
odvétvi. Globalizace je vlastné proces provazujici vyrobu a trhy, diky rozvoji obchodu

jako takového a postupné odstranujici bariéry omezujici vyvazeny ekonomicky rast.

Globalizace ma na jednu stranu celou fadu pozitiv. Na druhou stranu se ovsem
vSichni zucastnéni b&hem procesu ocitaji bez zaruky, ze vynaloZené Uusili piinese
ocekavany prospéch. Citlivym mistem je zejména schopnost urcitych zemi, Gcelné

v

nalozit s kapitdlem ze zahranici, ¢i se zahrani¢ni pomoci.

Ukolem této prace je objasnit vztahy a principy mezi svétovou bankou
a Mezindrodnim ménovym fondem, potifebnych pro praktické zpracovani tématu,
zminuji proto globalizaci jako dilezity aspekt pifimo navazujici na c¢innost
Mezinarodnich ménovych organizaci, a zadsadn¢ ovliviiujici jejich vyvoj. Divodem
vzniku a cilem mezinarodnich finan¢nich organizaci je zjednoduSeni mezinarodni
ménové kooperace, zvySovani stability sménnych kurzi a zpfistupnéni Gverd statim
ocitnutym Se Vv hospodaisky obtizné situaci, a tim podpofit jejich dalsi rozvoj. VéEtsina
téchto instituci vznikla koncem 30. a 40. let 20. stoleti jako reakce na svétovou krizi.
Jejich Cinnost se v pribéhu casu modelovala podle aktudlnich problémi, ¢i reagovala
na nové¢ vzniknuté krizové momenty v oblasti nadnarodniho hospodafstvi. Tyto instituce
maji pro finanéni svét zasadni vyznam, jelikoZ pfispivaji k ekonomické stabilizaci,
snizuji zaporné dopady globalizace a v ramci moznosti se snazi mirnit nésledky velkych

otfest, které zasahuji financni svét tieba prave dnes.

Rad bych pfi zpracovavani tohoto zajimavého tématu zminil, Ze existenci téchto
organizaci shleddvam jako velmi pozitivni, zejména pokud se jednd o velmi tizivé
globalni problémy. Svétova chudoba a mira dluhu rozvojovych zemi, dvé ze zakladnich

otazek, na které v této praci hleddm odpovéd’.



Prace ma dva zékladni oddily, které jsou analyzou soucasného ekonomického
prostiedi. V prvnim oddilu se prace zamétuje na zakladni teorii a terminologii a shrnuje
historicky vyvoj mezinarodnich ménovych instituci. V druhém oddilu prace zpracovava
a hodnoti jednotlivé kroky vybranych finan¢nich organizaci, které maji feSit potize

dnesni zadluZenosti zemi a srovnava problematiku v Recku a Irsku.

Za velmi vyznamnou povazuji Mezindrodni ménovou spoluprdci a na ni
navazujici vznik organizaci, které maji v popisu Cinnosti stabilizovat mezinarodni
ménovy systém. Zde je nutno zminit Mezinarodni ménovy fond a Svétovou banku,

které budou podrobnéji charakterizovany.

V zavéru se prace zabyva prostfedky a iniciativami, které maji snizit rozdily
v mezinarodni platebni bilanci jednotlivych zemi, a které jsou pouzity v boji s chudobou

a zadluZenosti.



1. SVETOVE HOSPODARSTVI

Hospodafstvi je celek, ve kterém probihaji hospodaiské procesy, jako je vyroba,
rozdélovani, sména, spotieba; propojenim téchto procest uvnitt zemé vznikd narodni

hospodafstvi a propojenim mezi zemémi vznika svétové hospodarstvi.

1.1 Okoli narodniho hospodarstvi

Do sféry narodniho hospodaistvi podle mého nazoru urcité spada Evropska unie,
CEFTA (Stfedoevropska dohoda o volném obchodu), EBRD (Evropskd banka pro
obnovu a rozvoj), ESVO (Evropské sdruzeni volného obchodu), OECD (Organizace pro
hospodaiskou spolupraci a rozvoj), GATT (VSeobecnd dohoda o clech a obchodu, jeji
nastupnickou organizaci je svétova obchodni organizace - WTQO) a v neposledni tadé
MMF (Mezinarodni ménovy fond). Markova uvadi: ,, Ceskd republika se na pocatku
90. let minulého stoleti zapojila do Mezinarodniho ménového fondu (MMF) a Svétové
banky (SB) a vroce 2004 se stala clenem Evropské unie. Clenstvi nasi zemé
V Mezindrodnich ménovych institucich, zapojeni se do Evropské unie, perspektivné
i do menové unie, vyvoldvaji potiebu hlubsiho poznani mechanismii fungovani a forem

. ’ ’ v ’ . el
mezinarodni spoluprdace v ménové oblasti.

1.1.1 Evropska unie

Dle mého nazoru je Evropskd unie jednim z nejvyznamnéjSich prvka okoli
narodniho hospodafeni. Je to nadstatni utvar, ktery se vyvinul z n¢kolika mezinarodnich
organizaci, a jeji vyvoj sméfuje ke vzniku konfederace. Piivodné tento vyvoj zapocaly
Evropské hospodaiské spolecenstvi, Evropské spoleCenstvi pro atomovou energii

a Evropské spolecenstvi uhli a oceli (dnes vSechny slouzeny do Evropské unie).
Zékladni principy Evropské unie jsou:

e Politické svobody a zaruky lidskych prav

YMARKOVA, J., Mezindrodni ménovd spoluprdce, s. 7.
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e Svoboda volného kapitalu
e Svoboda volného pohybu lidi a pracovnich sil

e Svoboda volného pohybu zbozi a sluzeb

Evropska unie je tvofena:

e Celni unii - v rdmci EU se neplati clo
e Meénovou unii — od 1. 1. 1999 pifechod na spolecnou ménu

v bezhotovostnim styku — EURO.
Organy Evropské unie jsou:
Rada EU

Je hlavou EU. Kazdy stat je zastoupen jednim ¢lenem své vlady, pfi€emz zalezi
na projedndvanych otdzkach, zda se jednd o radu ministri zahrani¢ni nebo financi
¢i zemédélstvi apod. Rada EU se schazi dvakrat ro¢n¢ a predsednictvi v radé prechazi
dle abecedniho pofadku po Sesti mésicich na jednotlivé Clenské staty, v nichz také

stfidavé zaseda.
Komise EU

Je to vykonny orgéan, kterd ptsobi jako vlada EU, se sidlem v Bruselu. Kazdy
stat je zastoupen jednim komisafem a velké staty dvéma komisatfi. Komise EU

zastupuje Evropskou unii navenek, ma roli statutdrniho organu.

Evropskyv parlament

Kazdy stat je proporciondlné zastoupen dle své velikosti riznym poctem
poslanct. Poslanci se sdruzuji ve frakcich podle své politické orientace (socialiste,
liberalové,...). V Cele parlamentu stoji predseda, voleny na dobu 2,5 roku. Evropsky

parlament také rozhoduje o pfijeti znacné ¢asti zdkoni EU.

Evropsky soud

Pocet soudct je urCovan radou, kterd téz jmenuje soudce na dobu Sesti let,
pfi¢emz kazdé tii roky se jmenuje polovina soudcii. Pfedseda soudu je volen soudci.
Pii soudu plisobi generdlni advokati v cele se soudem volenym prvnim generalnim

9



advokatem. Soud fes$i spory mezi ¢lenskymi staty navzajem, spory mezi ¢lenskymi staty

a organy EU a téz spory fyzickych ¢i pravnickych osob s organy EU.

Soudni dvur Evropské unie

Resi spory mezi ¢lenskymi staty unie. Sidlo je v Lucemburku.

Evropskv céetni dvur

Je nejvysSim organem finan¢ni kontroly, tzn., ze kontroluje piijmy a vydaje EU,
které tvofi rozpocet unie. Nakonec vyddva i vyro¢ni zpravu. Sidlo je taktéz

v Lucemburku.

Kdyz se provadélo referendum a Cesi se méli rozhodnout, zda sviij hlas dat
&lenstvi Ceské republiky v Evropské unii, kazdy z nas uréité premyslel o tom, jaky
pfinos to pro nas mélo. Vzdycky se musime pokouset o ,,pro* a ,,proti*“; Evropska unie
byla namétem mnoha debat a polemik. Myslim Si, Ze pocit Gcasti a odpovédnosti

za déni a sjednocovani v Evropé ur€ité prevazi nad nevyhodami ¢lenstvi.

Jiz kratce po valce se nékteré staty snazily o organizace, které by koordinovaly
ekonomickou spolupréaci a snazily se obnovit n¢které evropské staty znicené valkou.
Prvni takova smlouva vstoupila v platnost jiz v roce 1952. Nejdiive byla dohoda mezi
Némeckem a Francii, postupné se piipojovaly dalsi staty jako Itdlie, Lucembursko,
Nizozemi a dal3i. Casem se vytvofil zaklad pro Evropskou unii, ktera existuje od roku
1993. V soucasné dobé je v ni 28 Clenskych statti. Nase republika pozadala o ¢lenstvi
vroce 1995. Evropska unie s ndmi uzaviela tzv. Evropskou dohodu, kterd nis méla
na vstup do tohoto sdruzeni pfipravit; pozadavky jsou oznacovany jako Kodanska
kritéria. V Cervnu 1995 schvalila Evropskd rada na svém zasedani tzv. Bilou knihu,
kterd by méla pifidruzené zemé stfedni a vychodni Evropy pfipravit na zaclenéni
do Evropské unie. Do Evropské unie sméfuji vice nez dvé tretiny naseho zahrani¢niho

obchodu.

Obcané Ceské republiky od doby, co se Ceska republika stala ¢lenem EU, maji
pravo cestovat a nemuset travit celé hodiny na celnici. Pokud ma né€kdo podnik, mize
mit jeho pobocky i v jiné ¢lenské zemi, je moznost i pracovat nebo studovat v jinych

Clenskych zemich, coz pro nékteré nase studenty je zajimavé. Evropska unie ma
10



vypracovany urcita stipendia pro studenty. Vyhodou pii hledani préace je, Ze mizeme
pracovat v zahranic¢i i bez pracovniho povoleni, st€éhovat se za praci, aniz bychom pfisli
o socialni zabezpeceni. Nekteré podniky ovSem nejsou schopny obstat v zahrani¢ni

konkurenci, protoze dovazené zbozi je levnéjsi nez domaci.

Ceska republika nyni vystupuje s ostatnimi staty EU navenek jako jeden celek,
ktery ma spoleéné zajmy, hlavné zajisténi bezpecnosti statu, stabilitu v ekonomice,
spoleCn¢ se pomaha fesit situace zadateli o azyl. Ekonomicky bychom méli 1épe
prosperovat, me¢li bychom jako stat mit vice obchodnich pftilezitosti, pfistupu

k vefejnym zakazkam, zvySeni divery zahrani¢nich investor.

Jednim z hlavnich cild EU bylo zavedeni spoleéné mény ve vSech ¢lenskych
statech EU, coz je obrovskou vyhodou i pifi vycestovani do zahrani¢i. EU je tedy
spoleCenstvim demokratickych stat, spojenych zasadami svobody, pravniho statu
a ucty k lidskym pravim, jez se rozhodly vzajemné spolupracovat tak, aby to bylo
vyhodné pro vSechny zemé, které¢ v EU jsou. Cilem té€chto integracnich procesii bylo
pivodné piedevSim zajistit mir a bezpecnost na kontinentu zpustoSeném druhou
svétovou valkou. Vyznamnym motivem sblizovani byla touha Némecka a Francie
uz nikdy spolu neval¢it a zajistit trvale pratelské vztahy mezi obéma narody. Dulezitym
aspektem byla i1 ekonomika, jejiZ propojovani mélo pfispét k feSeni ekonomickych

problémi a pfinést zlepSeni.

V nékterych odvétvich nasi ekonomiky a obchodu plati daleko piisnéjsi kritéria
a predpisy, ale ja si myslim, Ze ndm to jen pfispcje a neni to na Skodu. V posledni dobé
se spousta ob¢anll pozastavovala napt. nad nutnosti balit koblihy a neprodévat je voln¢.
Ale EU pozaduje od vSech clenskych statll, aby chréanily spotfebitele pfed moZznymi
Skodlivymi vlivy souvisejicimi s prodejem zboZi; u potravin to znamend, Ze pozaduje,
aby podminky prodeje byly hygienické. Je ale na kazdém statu, jaky k tomu piijme
ptedpis ¢i jiné opatteni. To zavisi mj. na klimatickych podminkach, na tradicich. U nas
napt. vyhlasSka vyzaduje, aby v samoobsluzném prodeji bylo urcité peCivo balené.
Vychazi se z toho, Ze u nas je napt. vyskyt nékterych infekei, véetné salmoneldzy, prilis

vysoky, proto se sahlo k opatfeni, které je oproti n€kterym jinym statim piisnéjsi.
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1.1.2 Svétova obchodni organizace (WTQO)

Pivodné Vseobecna dohoda o clech a obchodu (GATT) upravovala obchod
mezi zemémi svéta a WTO v soucasné dobé pokryva asi 85% objemu mezinarodniho

obchodu.

Dle Machkové ,je Svetova obchodni organizace (WTO) mezindrodni
organizact, ktera byla vytvorena 1. 1. 1995 na zaklade vysledkit uruguayského kola
jednani GATT (1986-1994). Jejim hlavnim cilem je napomdahat rozvoji mezindarodniho
obchodu odstranovanim prekizek obchodu a vytvarenim pravidel obchodu mezi
jednotlivymi clenskymi zemémi. Sidlem WTO je Zeneva“? V sougasné dob& ma WTO
161 clena a jeji ro¢ni rozpocet €ini 197,2 milidont Svycarskych frankti. Soucasnym

generalnim feditelem WTO je Roberto Azevédo.

A4

Ministerska konference je nejvyss$im organem Svétové obchodni organizace.
Machkova uvadi, ze ,, ministerska konference se schazi minimalné jednou za dva roky
a muze rozhodovat o jakychkoliv otazkdach souvisejicich s vytvdrenim a fungovdanim
mnohostranného obchodniho systému. Posledni zasedani Ministerské konference
se uskutecnilo v roce 2011 v Zenevé. Vyznamné predchdzejici Ministerské konference
(od vzniku WTO) se uskutecnily zejména Vv Singapuru (1996), Zenevé (1998) a Seattlu
(1999). Jednotlivé clenské zemé jsou na jednanich Ministerské konference obvykle
zastoupeny ministry obchodu ci jejich nameéstky. V ramci rozhodovani na Ministerské

. r v 14 v r Vo ((3
konferenci ma kazda clenskd zemé jeden hlas.

Generalni rada je druhym nejvy$Sim organem Svétové obchodni organizace.
., Generalni rada 7idi cinnost WTO mezi jednotlivymi Ministerskymi konferencemi.
Je tvorena zastupci vSech clenskych zemi a schazi se dle potieby. Mimo jiné se zabyva
koncepcnimi otazkami fungovani mnohostranného obchodniho systéemu a pripravuje
materialy pro jednani prostor pro diskusi o budoucnosti mnohostranného obchodniho
systemu mezi zastupci jednotlivych clenskych zemi WTO. Generalni rada se také miize

ey, . ’ v v ’ o ’ % e , .. 4
sejit jako orgdn pro resent sporu nebo organ pro prezkoumdani obchodni politiky. *

> MACHKOVA, H., a kol., Mezindrodni obchod a marketing, S. 216.
® Tamtéz, s. 216.
* Tamtéz, s. 216.
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Cilem WTO je snizovani cel vzajemnou dohodou a zakladem toho je tzv.
dolozka nejvyssich vyhod. Tento pojem znamena, ze pokud uzavie clenskd zemé
dohodu s nec¢lenskou zemi, vztahuje se tato dohoda automaticky na vSechny zemé
WTO. Machkova uvadi, ze ,, WTO pri své cinnosti uzce spolupracuje s dalsimi
vyznamnymi mezindrodnimi organizacemi. Predevsim se jednd o Mezindrodni menovy
fond (International Monetary Fund — IMF) a Svétovou bankou (World Bank — WB).

Podrobné;ji tuto problematiku bude tato prace analyzovat v dalSich kapitolach.

1.1.3 Dalsi dulezité instituce

CEFTA (Stfedoevropska dohoda o volném obchodu)

- Dohoda o odstranéni celnich prekazek.

EBRD (Evropska banka pro obnovu a rozvoj)

- Sidlo je v Londyné.

- Zalozena v roce 1991 za ucelem pomoci zemim byvalého sovétského bloku
k pfechodu na trzni ekonomiku.

- Jejim ukolem je napomdhat krozvoji zemi byvalého sovétského bloku,

poskytuje uveéry na podporu soukromého sektoru.

Hlavni cile organizace EBRD uvadi Prochazka:

e Podporit prechod byvalych planovanych ekonomik k otevienym triné
orientovanym ekonomikam,

e Podnitit soukromou podnikatelskou iniciativu v téch stiredoevropskych
a vychodoevropskych zemich, které se hldsi kzdkladnim principum
demokratického systéemu vice politickych stran, plurality a trzni
ekonomie a zavadéji je do praxe,

e Pomoci clenskym zemim zavadet strukturalni a sektordlni reformy vietne
demonopolizace, decentralizace a privatizace se zohlednenim rozdilného

Stupné transformace,

5 MACHKOVA, H., akol., Mezindrodni obchod a marketing, s. 218.
13



e Podporovat aktivity soukromého sektoru, posileni financnich instituci
a pravnich systémii véetné budovani infrastruktury potrebné k rozvoji

soukromého podnikani.

Organizace Evropské banky pro obnovu a rozvoj se nelisi od obdobnych
instituci. Vrcholnym organem je Vybor guvernérii, do néjz kazdy clen jmenuje jednoho

guvernéra (obvykle ministra financi) a jeho alternata.

Vybor guvernéru, jenz se schazi jedenkrat rocne, deleguje pravomoci

na 23 clenny Vybor reditelu. Prezidenta banky voli na ctyri roky guvernéri. «®

ESVO (Evropské sdruzeni volného obchodu)

Jeho poslanim je zajisténi volného obchodu s primyslovym zbozim a odstranéni

celnich a obchodnich pfirazek.

OECD (Organizace pro hospodarskou spolupraci a rozvoj)

Vznikla pod zavedenim Marchallova planu (hospodaiskd pomoc USA

evropskym statim po druhé svétové valce. Jeji sidlo je v Paiizi a Ceska republika

je jejim ¢lenem.

Vyznam Organizace pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj je zajimava

Vv riznych smérech, toto popisuje Prochazka:

o .V pribéhu let diky snaze zdokonalovat vzdjemnou koordinaci
hospodarskych politik shromdzdila vysoce kvalitni databazi mapujici
rozhodujici oblasti hospodarského Zivota nejenom svych Clenii,
ale i dalsich zemi.

e Pracovnici sekretariatu OECD, resp. ekonomové, statistici a analytici
zejmeéna z clenskych zemi zpracovavaji na zaklade téchto dat kvalitni
a vysoce cenené rozbory a prognozy vyvoje ekonomik clenskych zemi

a svetove ekonomiky.

6 PROCHAZKA, P., Mezindrodni bankovnictvi, s. 46 — 47.
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e Diky zvolené cesté dosahovani stanovenych cilu, tj. liberalizaci primych
investic do nejriiznéjsich sektorii, kapitalovych pohybii, neviditelnych
transakct a pusobeni nadnarodnich spolecnosti, se OECD stala skutecné
jednou z hybnych sil na cesté kodstranovani bariér mezindrodni

spoluprace.

Protoze OECD nema charakter integracniho sdruzeni, jsou clenové povinni
vyhody liberdalniho zachdzeni, které se poskytnou mezi sebou, jako clenové WTO

nabidnout i jejim ostatnim clenskym statium.

K dosazeni vyse definovanych cilit nema organizace k dispozici kromé clenskych

prispevku, jez uhrazuji ndklady na fungovani aparatu OECD, prakticky zadné financni

-
zdroje.

7 PROCHAZKA, P., Mezinarodni bankovnictvi, s. 40 — 41.
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1.2 Mezinarodni ménové instituce

KdyZz vznikl né&jaky problém v ménové oblasti, bylo nutné jej feSit, a proto
vznikaly mezinarodni ménové instituce. Podle Markové ,, mezindrodni ménové instituce
vznikaly vzdy, kdyz vznikl néjaky probléem v ménové oblasti, ktery bylo nutné resit.
Neékteré z takto vzniklych instituci po vyreseni daného problému ukoncily svoji cinnost
(Evropska platebni unie), jiné byly zruseny pro neredlnost vytycenych cilu (zlaty pool).
Dalsi instituce menily postupne své cile a v soucasné dobée provadeéji zcela jiné operace
a vyijeji jine aktivity nez ty, kvili kterym byly zaloZeny (Banka pro mezinarodni
platby). Z toho je patrné, Ze pouze nékteré funguji od svého zalozeni s pivodnimi cili,
které byly postupné rozsifovany v ndvaznosti na probihajici zmény na mezinarodnich
financnich trzich a na potrebu resit nové problémy v ménové oblasti (Mezindrodni

“  \/yvoj mezinirodniho ménového systému uvadi Stavérek:

ménovy fond).
., Mezinarodni ménovy systéem miizeme definovat jako soubor vzdjemnych vazeb
a zavislosti mezi ménami a ménovymi systéemy jednotlivych statii a oblasti. V tomto
duchu tedy rozliSujeme ndrodni a regionalni mény, resp. menové systémy. Rozvoj
svetovéeho obchodu a trhu od poloviny 19. stoleti byl pric¢inou a soucasné nezbytnym
predpokladem vzniku mezindrodniho ménového systému, ktery se postupné vytvarel
a menil svou podobu na zdklade zmen ekonomickych podminek a zmén ekonomického
usporadani. Neékteré pristupy dale definuji mezinarodni financni systém, v nemz
je kladen vétsi diiraz na financni vztahy v procesu mezindarodniho pohybu penézniho

kapitalu a v procesu mezinarodniho platebniho styku. 9

1.2.1 Clenéni mezinarodnich ménovych instituci

Mezinarodni ménové instituce lze c¢lenit dle dvojiho hlediska. Z hlediska
teritoridlniho mizeme ¢lenit mezindrodni ménové instituce na regionalni a neregionalni.
Z hlediska formy existuji instituce s vlastni organizacni strukturou a vymezenym
statutem ¢innosti a instituce bankovniho charakteru, které svym rozsahem ptesahuji

bézné bankovni operace.

8 MARKOVA, I., Mezindrodni ménovd spoluprdce, s. 7.
® STAVAREK, D., Mezindrodni financni instituce, S. 3.
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Danou problematiku vysvétluje Markova tak, zZe ,,z teritorialniho hlediska
se mezinarodni meénoveé instituce déli na regiondlni, které zameéruji svoji aktivitu
na reseni menovych problémit v ramci oblasti zahrnujici zemé, jez se vyznacuji urcitou
VSSI mérou vzdjemnych historickych, politickych ¢i ekonomickych vazeb (EMS),
a na nadregionalni, které resi ménové probléemy presahujici ramec jednoho regionu,
respektive vstupuji do relaci vétsiho poctu techto regioni (MMF). Z hlediska formy
se mezinarodni ménové instituce mohou clenit na instituce s vlastni organizacni
strukturou a vymezenym statutem cinnosti (MMF), na dohody uzavirané mezi
zainteresovanymi zemeémi Evropsky ménovy system (EMS) a ddle na instituce

bankovniho charakteru (SB). «10

Regionalni (EMS)

., Evropsky ménovy systéem (European Monetary System) byl zaloZen v breznu
1979 zpétne k 1. lednu 1979. Vytkl si nasledujici cile: stabilizovat ménové kurzy,
podporit konvergenci clenskych stati, vyhledové prispét k podpore hlubsi ménové

integrace smerem k hospodarské a menové unii.

Za jadro Evropského ménového systéemu lze oznacit intervencni mechanizmus.
Kazda clenska zemé ERM méla stanovenu centrdalni paritu vuci ECU. Z téchto parit
byly vypocitany vzdjemné parity vSech meénovych pari, které byly uspordadany
do tabulky nazyvané paritni mrizka. Vzdjemné kurzy se mohly pohybovat uvniti pasma

vytyceného okolo centralni parity.

Fluktuacni pasma méla standardni Sirku + 2,25 %, jako docasna vyjimka byla
povolena Sitka + 6 %. Pokud néjaky ménovy kurz dosahl okrajii pasma povolenych
fluktuaci, centralni banky danych dvou zemi meély automatickou povinnost zahdjit
devizové intervence s cilem udrzZet kurz uvniti pasma. Ménit centralni paritu bylo mozné

. G . 11
pouze se souhlasem vsech clenit ERM.*

YMARKOVA, J., Mezindrodni ménovd spoluprice, s. 7.
1 Evropsky ménovy systém [online]. [cit. 2015-07-28]. Dostupné z:
http://www.businessinfo.cz/cs/clanky/euro-evropsky-menovy-system-3257.html
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Nadregionalni (MMF)

Mezinarodni ménovy fond vznikl v roce 1944 a v té dobg jesté Ceskoslovenska
republika byla jednim se zakladajicich c¢lent. Jeho tukolem je radit narodnim
ekonomikam, které se odchyluji od vyvazeného ménového stavu a smétuji k ménové
krizi, jak tento vyvoj zvratit.

., Hlavnimi cili jsou podporovat mezinarodni ménovou spolupraci, usnadnovat
rozsirovani a vyvazeny rust mezindarodniho obchodu, podporovat devizovou stabilitu,
napomahat vytvareni mnohostrannych platebnich systému, ucinit své zdroje docasné
dostupné clenuim majicim potize s platebni bilanci a zkratit trvani a zmirnit stupen

12 . ,
“** Dle mého nazoru

nerovnovahy v mezinarodnich platebnich bilancich clenii.
je v zajmu celého svétového hospodaistvi, aby k ménovym krizim nedochazelo, protoze

lokalni krize vzdy zasédhne vétSinu svétovych ekonomik.

Svétova banka

V roce 1944, kdy v Bretton Woods vznikl Mezinarodni ménovy fond, zaroven
byla zalozena i Svétova banka, ale na rozdil od Mezinarodniho ménové fondu, ¢lenské
zemé jsou pfimymi spoluvlastniky za zavazky Svétové banky az do urcené vyse svého

vkladu.

Prochazka uvadi, Ze , k hlavnim cilum Svetové banky patii stimulace
hospodarského rozvoje clenskych zemi pomoci podpory produktivnich investic

(predevsim v nejchudsich zemich), stimulace rozvoje vyrobnich zdrojii smérem k rustu

vvvvv

pujcek tak, aby byla zajisténa priorita nejnaléhavéjsich projektii. «13

2 Mezindrodni ménovy fond [online]. [cit. 2015-07-28]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz/cs/zahranicni-
sektor/mezinarodni-spoluprace/mezinarodni-instituce/imf-mezinarodni-menovy-fond-11650
¥ PROCHAZKA, P., Mezindrodni bankovnictvi, s. 25.
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2. BRETTON-WOODSKE INSTITUCE

Dle Prochazky ,,po mnoha jednanich, ktera se odehravala jesté behem druhé
svetové valky, doslo k mnohostrannému souhlasu s navrzenym a pribézné

zdokonalovanym schématem.

V cervenci 1944 tak v Bretton Woods zaloZili delegati ze 44 statu Mezindrodni
meénovy fond (MMF, International Monetary Fund, IMF) a Svétovou banku
(Mezinarodni banka pro obnovu a rozvoj, International Bank for Reconstruction and

Development, IBRD).

Zalozeni obou organizaci nebylo vedeno pouze vyse uvedenymi ditvody — ty byly
jesté zesileny potrebou povdlecné rekonstrukce Evropy na takovych zdkladech,
které by nedovolily opakovani situace ze tricatych let. U zrodu obou organizaci, které
zacaly fungovat vroce 1946 a nalezly sve stile sidlo ve Washingtonu,

bylo i Ceskoslovensko. Bylo i mezi 39 zakladajicimi cleny v roce 1946. «d4

2.1 Mezinarodni ménovy fond

Ukolem Mezinarodniho ménového fondu je umoziiovat vzajemné konzultace
¢lenskych statli o mezindrodnich ménovych a platebnich otazkach, pasobit na udrzeni
stability devizovych kurzii, poskytovat clenskym zemim devizové uvéry a také prispivat
K vytvofeni volné mnohostranné mezinarodni platebni soustavy. Markova uvadi,
7e ,,Mezindrodni ménovy fond (Ineternational Monetary Fund — IMF, ddle jen Fond),
byl zalozen dohodou uzavienou na Mezinarodni ménové konferenci (dale jen dohoda)
konané v Bretton-Woods v dobé od 1. do 22. cervence 1944 za ucasti vice nez 300
zastupcu ze 45 zemi. Dohoda vstoupila v platnost 27. prosince 1945, kdy také zapocala
oficialné cinnost této instituce. Financni operace Fondu byly zahajeny 1. brezna 1947

V jeho sidle ve Washingtonu. «15

¥ PROCHAZKA, P., Mezindrodni bankovnictvi, s. 14.
' MARKOVA, J., Mezindrodni ménova spoluprdce, s. 28.
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2.1.1 Cile Mezinarodniho ménového fondu

Ukolem Mezinarodniho ménového fondu je radit narodnim ekonomikam, které
se odchyluji od vyvazeného ménového stavu a smétuji k ménové krizi, jak tento vyvoj
zvrétit. Je v zajmu celého svétového hospodaistvi, aby k ménovym krizim nedochézelo,
protoze lokalni krize vzdy lavinovité zasdhne vétSinu svétovych ekonomik (kapital
nezna hranice a nema-li v cest¢ administrativni zabrany, volné se pieléva — je tedy

bézné, ze narodni ekonomiky jsou cizim kapitalem vSestranné propojeny).

Pii jednanich a nasledném rozhodovéni, by se Mezinarodni ménovy fond mél
fidit cili, které jsou popsany v ¢lanku I. Dohody o Mezinarodnim fondu. Tyto cile jsou

dle Markové formulovany takto:

. ,podporovat mezindarodni meénovou soucinnost (konzultace apod.) stdlou
instituct, kterd zabezpeci mechanismus konzultaci a spoluprdce v mezindarodnich

ménovych otazkach,

. usnadnovat rozmach a vyrovnany rist mezinarodniho obchodu a prispivat
tak k podpore a udrzovani vysokého stupné zaméstnanosti a redalného diichodu
I K rozvoji vyrobnich zdrojit vsech clenii jakozto prvoradych cilit hospodarské

politiky,

. podporovat kursovou stabilitu, udrzovat 7adna devizova ujednani mezi cleny

a vyhnout se konkurencnimu znehodnocovani meény,

. napomahat pri ustanoveni mnohostranného systému plateb pro bézné transakce
mezi cleny a pri odstranovani devizovych omezeni, ktera brani rozvoji svétového

obchodu,
. dodavat clentim diivéru tim, Ze jim budou za primérenych jistot docasné
pristupné vSeobecné zdroje Fondu, a poskytovat jim takto mozZnost napravit

poruchy ve vyrovnanosti jejich platebnich bilanci, aniz by se Fond uchyloval

K opatrenim, kterd by mohla byt Skodliva ndrodni ¢i mezindrodni prosperite,

. zkracovat trvani a zmirnit stupen nerovnovahy v mezindrodnich platebnich

bilancich ¢lenii.
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Fond musel v pribéhu své cinnosti vicekrat reagovat na meénici se situaci

. ’ v o ’ ’ v Vv, V7 ror <16
na mezindarodnich financnich trzich a tim vlastné rozsiril drive stanovené cile. *

2.1.2 Organiza¢ni struktura MMF

Mezinarodni ménovy fond se skladd z Rady guvernérti, Rady vykonnych

feditelt a Generalniho feditele.

Rada guvernéra (Board of Governors)

v

Rada guvernéri je nejvyssim rozhodovacim organem. VSechny ¢lenské zemé
jsou v ni zastoupeny jednim guvernérem, kterym je zpravidla ministr financi nebo
guvernér centralni banky, a jednim alternatem, které kazdy stat ustanovuje takovym
zptisobem a na takovou dobu, které povazuje za vhodné. Zastupcem Ceské republiky

v Radé guvernérit MMF je guvernér Ceské narodni banky Miroslav Singer.

Mezi kompetence Rady guvernéri patii rozhodovat o zménach statutu Fondu,
o pfijimani novych ¢lenti a ukonceni ¢lenstvi stavajiciho ¢lena, rozhodovat o zdkladnich

otazkach Fondu, tj, napt. uprava ¢lenskych kvot, emise SDR.

Rada se schazi pravidelné na vyro¢nich zasedanich, aby posoudila ¢innost Fondu
za dané obdobi. Historicky prvni zasedani Rady guvernérii Mezinarodniho ménového
fondu a Svétové banky se uskute¢nilo dva roky po Bretton Woodskych jednanich,
na podzim roku 1946 ve Washingtonu. V roce 1953 bylo rozhodnuto, ze vyro¢ni
zasedani se budou konat vzdy dva roky po sobé ve Washingtonu a tieti rok v nékteré
z ¢lenskych zemi. V roce 2000 se konalo zaseddni Mezinarodniho ménového fondu

a Svétové banky v Praze.

Rada guvernéri maze ustanovit poradni vybory. Ztidila Prozatimni vybor, ktery
byl vroce 1974 transformovan na Mezinarodni ménovy a finanéni vybor.
Je to poradni orgéan, ktery je slozeny z 24 guvernér. Pfipravuje navrhy na zmény

mezinarodniho ménového systému. Dale zalozila Rozvojovy vybor, ktery je také

® MARKOVA, J., Mezindrodni ménové instituce, s. 26.
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slozen z 24 guvernéru. Je to poradni organ pro koordinaci transfert redlnych zdroja

- . 17
do rozvojovych zemi.

Rada vykonnych rediteli (Executive Board)

Rada vykonnych feditelti fidi bézné Cinnosti Fondu. Sklada se z generalniho
feditele a 24 vykonnych feditelll. Jsou to zastupci 6 zemi s nejvyS$imi clenskymi
kvotami a zastupci Ciny a Ruska, zbylych 16 vykonnych feditelti zastupuje uréitou

skupinu zemi.

Zabyva se administrativnimi a operativnimi zalezitostmi. Je to napt. dohled nad
kursovou politikou ¢lenti, opatfeni Fondu v rdmci finanéni pomoci ¢lenskym zemim

a konzultace se ¢leny.

Zaseda pravidelné jednou tydné a projednava predev§im zpravy misi vysilanych
Fondem do jednotlivych zemi, zejména v souvislosti s pozadavky téchto zemi

4 r 4 W 4 * o l
na &erpani finanénich zdrojt od Fondu.'®

Generalni Feditel (Managing director)

,, Generalniho reditele voli Rada vykonnych rediteli na dobu, kterou uzna
za vhodnou. Nemad hlasovaci prdvo s vyjimkou prdva rozhodujiciho hlasu pri rovnosti

hlasu.

Podle nepsaného pravidla je vidy generdlnim reditelem Evropan nebo alespon
ne American.“*® V soudasné dobd je generalnim feditelkou Mezinarodniho ménového

fondu Christine Lagardeova z Francie.

Y Srov. MARKOVA, J., Mezindrodni ménovd spoluprdce, s. 29 — 30.
8 Tamtéz, s. 30.
° Tamtéz, s. 31.
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2.1.3 Zvlastni prava Cerpani (Special Drawing Rights — SDR)

SDR je mezinarodni rezervni ména, ktera byla zavedena roku 1969 k zajisténi
potfebné vyse mezinarodnich rezerv, odpovidajici potiebé¢ mezindrodniho obchodu.
SDR meélo dopliovat tlohu tehdejSich rezervnich aktiv (zlato, USD). Pro drzitele

ptredstavuji aktivum, ¢ili zvySeni jejich devizovych rezerv.

MMF je opravnén vytvofit a piidélit SDR clenskym  zemim,
které se na operacich s SDR zucastni - tj. GCastnikim tzv. Spravy zvlastnich prav
cerpani. Ucast neni povinnd, ale naprostd vétSina Clenskych zemi se na ¢innosti Spravy

SDR podili. SDR jsou pfidélovany v zavislosti na vysi ¢lenskych kvot.

Doposud IMF emitoval 21,4 mld. SDR, tj. cca 32 mld. USD. Posledni emise
se uskutecnila v obdobi 1978 - 1981. Hodnota SDR je uréovéna denné a je tvoiena
koSem ctyt hlavnich mén - EUR, GBP, JPY a USD. SloZeni tohoto ménového kose
je kazdych pét let pfezkouméno, aby byla zajiSténa reprezentativni urovein vah

. . ’ v v 7 v 2
jednotlivych mén v ménovém kosi.?

2.1.4 Clenstviv MMF

Clenem se muZze stat kazda zemé, ktera se ztotoziiuje s principy fungovani této
instituce a o ¢lenstvi oficialng pozada. Zadosti o pfijeti, doplnéné nezbytnymi tudaji
o stavu ekonomiky dané zem¢ a o navrzené clenské kvoty, jsou predkladany Radé
vykonnych fediteli. Po jejich pfezkoumani jsou piedlozeny s kladnym doporuc¢enim

nebo se zamitavym stanoviskem Radé guvernért.

Zakladajicimi €leny je 29 zemi zastoupenych na Bretton-woodské konferenci,
jejichz vlady ratifikovaly Dohodu o jeho stavu zalozeni do 27. prosince 1945.
V soucasné dobé tvori ¢lenskou zdkladnu 184 zemi. Mimo Fond stoji prakticky pouze

Kuba a Severni Korea.”* V tab. 1 lez nize uvést vyvoj Clenské zakladny Fondu.

2 STAVAREK, D., Mezindrodni financni instituce, S. 25 — 29.
2L MARKOVA, I., Mezindrodni ménova spoluprdce, s. 34.
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Tab. 1 — Vyvoj clenské zdkladny Fondu®

Rok Pocet ¢lenskych zemi
1945 29
1955 56
1965 102
1975 126
1980 138
1985 147
1990 151
2005 184
2010 186
2015 188

Clenska kvota

Clenska kvota pedstavuje objem kapitalu, ktery musi upsat kazda ¢lenska zemé.
Je vyjadiena v SDR. Kvota je splatna do 6 mésich od pfijeti za ¢lena. Splaci se v plné
VySi.

Pti vymezovani ¢lenské kvoty se vychazi z hrubého doméciho produktu dané
zemé, z jejich primérnych ro¢nich devizovych plateb a pfijml, z primérné mésicni

vySe devizovych rezerv a variability béZnych devizovych piijmi této zemé.

Na vysi €lenské kvoty zavisi:

e hlasovaci sila

e rozsah finan¢nich prostfedkili, které clenskd zemé miize od Fondu
Cerpat

e objem zvlastnich prav cerpani (SDR), které Fond clenskym zemim

piidéluje pi jejich emisi.?

22 Srov. MARKOVA, 1., Mezindrodni ménovd spoluprdce, s. 35.
2 Srov. MARKOVA, I., Mezindrodni ménova spoluprdce, s. 35 — 39.
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Hlasovani v MMF

Systém hlasovani je zalozen na principu akciové spolecnosti, kdy je pomér
hlasovacich sil zavisly na finanénim podilu ¢lena. Kazdé ¢lenskd zemé ma pocet hlast
odpovidajici jejiho ¢lenského podilu. Cim vétsi podil, tim vétsi i hlasovaci prava dané
zemé. Bez ohledu na vysi podilu ma kazdy ¢len zakladnich 250 hlast a k tomu jeden
hlas za kazdych 100 000 SDR ¢lenského podilu

Tab. 2 - Pomér hlasii nejvyspélejsich clenskych zemi®

Zemé Pocet Hlasu Podil v %
USA 371,743 16,74
Japonsko 133,378 6,01
Némecko 130,332 5,87
Francie 107,635 4,85
Velka Britanie 107,635 4,85

K pfijeti rozhodnuti je zapotiebi, podle druhu projednavané zaleZitosti, urcitého
poctu hlast, a to od sedmdesati az po 85% vétSinu hlast pro nékteré kliCové otazky.
Toto ustanoveni umoZznuje zemim, které¢ maji vétsi podil nez 15% moznost prava veta.

Tuto vyhodu maji pouze USA.®

? Tonline]. [cit. 2015-07-26]. Dostupné z: hitp://www.imf.org/external/np/sec/memdir/eds.htm#2
% Srov. MARKOVA, 1., Mezindrodni ménovd spoluprdce, s. 32.
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Tab. 3 - Rozhodnuti vyzadujici vétsinovy pocet hlasi®®

Rozhodnuti, ktera jsou v pravomoci Rady guvernéru

Zmeéna kvot 70
Zmeéna poctu vykonnych fediteld 85
Alokace SDR 85
Ptijiméani novych ¢lenti a vylouceni zem¢ z fondu 85

Rozhodnuti, ktera jsou v pravomoci Rady vykonnych rediteli

Zmeéna lhit splatnosti uvéru 85
Zavedeni specidlniho systému Gvérovani 85
Odlozeni terminu pro zpétny prodej Cerpanych prostredkli 70
Stanoveni vySe poplatkil z Cerpanych zdrojl 70

Stanoveni sank¢nich poplatka pii nedodrzeni terminu splatnosti 70

Prodej zlata 85
Pfevod vynosii z prodeje zlata na investi¢ni ucet 85
Publikace tdaji o finan¢né ekonomicke situaci zeme 70
Urceni zemé odkupujici SDR 85
Stanoveni trokové sazby z SDR 70

% International Monetary Fund Articles of Agreement (schvaleny 11. listopadu 1992). Washington, D. C.
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2.1.5 Vztahy CR a MMF

Ceskoslovensko bylo ¢lenem od &tyficatych let. V roce 1954 bylo jeho ¢lenstvi
pozastaveno pro neplnéni povinnosti vyplyvajicich ze Stanov (rozsah poskytovani
ekonomickych udaji). Po roce 1989 pozadalo Ceskoslovensko o obnoveni ¢lenstvi
a 20. zaii 1990 pfistoupila Federativni Republika k Dohodé o Mezinarodnim ménovém
fondu jako 152.¢len MMF. Od tohoto dne bylo obnoveno ¢lenstvi byvalého
Ceskoslovenska v Bretton-woodskych institucich. K 1.1.1993 bylo zajiiténo

nastupnictvi obou nove vzniklych statt v téchto institucich.

Clenska kvota byla pro Ceskou republiku (po rozdéleni Ceskoslovenska)
stanovena na 589,6 mil. SDR. Po uskute¢néni 11. revize ¢lenskych kvot doslo k jejich
vieobecnému zvyseni. Zvyseni pro CR &inilo 229,7 mil. SDR, ¢imz ¢&lenska kvota
pro CR dosahla ¢astky 819,3 mil. SDR. Navyseni kvéty bylo splaceno ke dni
10. 2. 1999, kdy zarovei nova kvota CR vstoupila v platnost.

CR se v roce 1993 zavéazala podilet se na tvorbé zdrojii pro program IMF ESAF
Il (Enhanced Structural Adjustment Facility - od zafi 1999 zména nazvu na PRGF -
Poverty Reduction and Growth Facility), jehoz prostfednictvim poskytuje IMF pomoc
nejchud$im rozvojovym zemim. Celkova vyse pfispévku CR ¢&ini 10 mil. SDR.
Ptispévek byl splacen od roku 1994 v roc¢nich splatkach po 1 mil. SDR (az do roku
2003).

V lednu 2000 vyslovila vlada CR souhlas s poskytnutim piispévku CR
k dodate¢nému financovani iniciativy PRGF a iniciativy HIPC (Heavily Indebted Poor
Countries) vygenerovaného ve formé tiroki z prostiedktt CNB ve vysi 5,7 mil. SDR

ulozenych u IMF na zvlstnim G&tu SCA-2 formou bezarodné pijeky na 20 let.?’

T Srov. STAVAREK, D., Mezinarodni financni instituce, S. 32 — 33.
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2.2 Svétova banka

Svétova banka (World Bank), piesnéji Mezinarodni banka pro obnovu a rozvoj
(International Bank for Reconstuctio and Development) je nadregionalni banka
investi¢niho typu. Prochazka uvadi, ze ,,kromé Mezindrodniho ménového fondu byla
v roce 1944 v Bretton Woods zalozena i Svétova banka (Mezinarodni banka pro obnovu

a rozvoj, International Bank for Reconstruction and Development, IBRD). “®

V soucasné dob¢ se zaméiuje na podporu ekonomického riistu rozvojovych zemi
a zemi stfedni a vychodni Evropy, a to jak poskytovanim uvérd, tak odbornou
technickou expertizni Cinnosti. Svétova banka je nejveétsi a nejstarSi mezindrodni

organizaci, kterd poskytuje dlouhodobé tivéry na rozvojové ucely.

Byla zalozena na Mezinarodni ménové konferenci konané v ¢ervenci roku 1944
v Bretton-Woods (New Hampshire, USA). Svétova banka mé sidlo, stejné¢ jako

Mezinarodni ménovy fond, ve Washingtonu v USA.%®

2.2.1 Cile Svétové banky

Politika a ¢innost banky je upravena ¢lanky Dohody. Mezi hlavni cile banky

specifikované v ¢lanku I. Dohody patfi:

e prfispivat k hospodaiskému rozvoji ekonomicky slabSich ¢Elenskych

zemi podporou produktivnich investic

e podpora rozvoje vyrobnich zdroji za uclelem rhstu svétového

vvvvv

e koordinace poskytovani pujcek tak, aby byla zajiSténa priorita

nejnaléhavéjsich projekti

Hlavnim cilem ¢innosti Svétové banky je sniZzovani chudoby prostfednictvim
podpory rozvoje ekonomik rozvojovych zemi a transformujicich se ekonomik.

Hlavnimi nastroji k dosazeni tohoto cile je dlouhodob¢ financovani (ptijcky a kapitalové

8 PROCHAZKA, P., Mezindrodni bankovnictvi, s. 25.
% Srov. MARKOVA, 1., Mezindrodni ménovd spoluprdce, s. 107.
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vklady) a poskytovani technické pomoci.®® Prochazka uvadi, 7e ,k hlavnim ciliim

Svetove banky patri:

o stimulace hospodarského rozvoje clenskych zemi pomoci podpory

produktivnich investic (predevsim v nejchudsich zemich),

e stimulace rozvoje vyrobnich zdrojii smérem k rustu mezindrodniho
obchodu a Zivotni urovné co nejsirsi populace,

e koordinace poskytovani pijcek tak, aby byla zajisténa priorita

nejnaléhavejsich projektii. «3l

2.2.2 Clenstvi ve Svétové bance

Cleny banky mohou byt pouze ¢&lenské zemé Mezindrodniho ménového fondu.
Pocet ¢lenskych zemi banky vzrostl z ptivodnich 28 v roce 1946 na 184. K nejvétSimu
nariistu Clenské zakladny doslo v prubéhu 60. let, kdy fada rozvojovych zemi ziskala

nezavislost.

Clenské zemé jsou zaroven podilniky banky. Poget podili, které jednotlivé zemé
maji, je odvozen od vySe ¢lenské kvoty u Mezindrodniho ménového fondu. 32Nejvét§im
podilnikem jsou USA, nasledovany Japonskem, Némeckem, Velkou Britanii a Francii.
O zbytek podilt se déli ostatni ¢lenské staty. Stavarek k tomu podotyka, ze ,,zdkladni
podminkou clenstvi ve Svetové bance je clenstvi v Mezinarodnim ménovém fondu.
O prijeti zemé pak na doporuceni Rady vykonnych reditelii rozhoduje Rada guvernéru
kvalifikovanou vétsinou hlasu. Podil jednotlivych clenskych zemi na akciovém kapitalu
Svétové banky se urcuje s navaznosti na clenskou kvotu v Mezinarodnim ménovém
fondu, coz zjednodusené znamend, Ze se prihlizi k velikosti podilu hospodarstvi dané
zemé na svetove ekonomice. V diusledku pak nelze mezi vlastnickymi strukturami

. v , , ’ . . , ’ ’ vevr ’ «33
i rozlozenim hlasovacich prav v obou institucich nalézt vyznamnéjsi rozdily.

%0 Srov. MARKOVA, I., Mezindrodni ménova spoluprdce, s. 107 — 108.
31 PROCHAZKA, P., Mezindrodni bankovnictvi, s. 25.

%2 Srov. MARKOVA, 1., Mezindrodni ménovd spoluprdce, s. 108.

¥ STAVAREK, D., Mezindrodni financni instituce, S. 54.
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2.2.3 Organizacni struktura Svétové banky

Svétove banka se sklada z Rady guvernért,, Rady vykonnych fediteld, prezidenta

a generalnich fediteld.

Rada guvernéri (Board of Governors)

Rada guvernéri je nejvyssi rozhodovaci organ Svétové banky. Jsou
V ni zastoupeny vSechny cClenské zemé zpravidla ministrem financi nebo guvernérem
centralni banky.** Guvernérem za Ceskou republiku je ministr financi Andrej Babis.
Rada guvernéri se schazi na pravidelném vyro¢nim zasedani potadaném spolu

S Mezinarodnim ménovym fondem.

Mezi pravomoci Rady guvernérii patii rozhodovani o c¢lenstvi, tj o pfijimani
novych ¢lend nebo zruseni jiz existujiciho Clenstvi, rozhodovani o zménach statutu

banky, o zménach zékladniho kapitalu a rozhodnuti o pouZiti &istého zisku banky.®

Rada vykonnych Fediteli (Executive Board)

Rada vykonnych feditelt fakticky fidi ¢innost banky. Schézi se zpravidla jednou
tydn€. Slozeni Rady vykonnych fediteli je obdobné jako u Rady vykonnych feditelt
Mezinarodniho ménového fondu. Ma 24 ¢lentl. Sest &lentl je jmenovano zemémi
S nejvétsim podilem kapitalu (USA, Japonsko, SRN, Velké Britanie, Francie a Satdska
Arébie), po jednom zastupci jmenuji Cina a Rusko a dalSich $estnict ¢lenti je voleno

vzdy za urcitou skupinu zemi — tzv. konstituenci.
Rada vykonnych feditelli rozhoduje o poskytovani ptjcek, jejich podminkach
a ucelu pouziti, o zpisobu a rozsahu cerpani finan¢nich prostredkl na kapitalovych

trzich a dalSich zasadnich otazkach &innosti banky.*®

3 Srov. MARKOVA, 1., Mezindrodni ménovd spoluprdce, s. 108.
% Tamtéz, s. 108.
% Srov. MARKOVA, I., Mezindrodni ménova spoluprdce, s. 108 — 109.
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Prezident a generalni Feditelé

Prezident a generalni feditelé stoji v Cele Svétové banky. Prezidentem
je tradi¢né zastupce t€ zemé, kterd je nejvétSim akcionarem, a tim jsou USA. Je voleny
Radou vykonnych feditell na pét let a je odpovédny za celkové fizeni banky.
V soucasné dobé je prezidentem Svétové banky Korejec Jim Yong Kim. Generalni
Feditelé jsou Ctyfi. Zodpovidaji za chod celkové banky tak jako jeji prezident. Maji
velkou rozhodovaci pravomoc.

Krom¢ teditelstvi ve Washingtonu mé Svétova banka zastoupeni ve 37 zemich,

v

D, s s ¥ y .37
Z nichz nejvyznamnéjsi jsou v Pafizi, New Yorku, Zenevé a Tokiu.

2.2.4 Uvérova politika Svétové banky
Svétova banka poskytuje ¢lenskym zemim riizné druhy avérd. Jsou to:

e uvéry na Konkrétni projekty — jsou poskytovany na konkrétni
projekty, kterd banka vybira a dohliZi na jejich realizaci (napft. stavba

novych elektraren)

e uvéry na rozvoj jednotlivych sektori — uveéry na investice
do jednotlivych sektorti (zemé&délstvi, doprava) vybiranych narodnimi
vladami podle kritérii banky; uvéry finanénim zprostfedkovatelim,
kterymi jsou narodni banky, které dale tyto prostiedky piijcuji podle
kritérii Svétové banky; ivéry na regulaci rozvoje vybranych sektord,
které jsou vdzany na zménu koncepce jejich rozvoje

e uvéry na strukturilni adaptaci — jsou zaméfeny na podporu
reforem jako celku a jejichz poskytnuti vyzaduje jak té€snou
spolupraci Clenské zemé s Mezinarodnim ménovym fondem,
tak podtizeni se kritériim banky

e ostatni druhy avéru

» uvéry na technickou pomoc — jsou urCeny na financovani

poradenskych a konzultacnich sluzeb ministerstvim a dalSim

% Tamtéz, s. 109.
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ustfednim orgénim, a dale podnikim a obchodnim bankam
na Skoleni persondlu téchto instituci, na studie a analyzy na

urovni sektoru i jednotlivych instituci

» nouzové uvéry — jsou poskytovany na pozadani v pripadé

Zivelnych pohrom a jinych nepiedvidatelnych udalosti.*®

2.2.5 Pridruzené agentury Svétové banky

Pii Svétové bance postupné vznikly ptfidruzené agencie, které plni specifické

ukoly a spolu se Svétovou bankou tvoii tzv. skupinu Svétové banky. Patii sem:
e Mezinarodni finan¢ni korporace
e Mezinarodni sdruzeni pro rozvoj
e Agentura pro mnohostranné investi¢ni zaruky

., , T s 239
e Mezinarodni centrum pro feSeni investi¢nich sporil

Mezinarodni finanéni korporace

Stavarek uvadi, ze ,, mezindrodni financni korporace predstavuje nejveétsi svetovy
zdroj financnich prostredki urcenych na podporu soukromého sektoru. Cinnost
je motivovana myslenkou, ze produktivni soukromé spolecnosti a efektivni kapitalové

voov v 3 Y . r o .. v 40
trhy znacné prispivaji k ekonomickému riistu a rozvoji zeme. *

Mezinarodni sdruzeni pro rozvoj

Tuto organizaci popisuje Markova tak, Ze jejim ,ukolem je podpora
hospodarskeého rozvoje a ristu produktivity prace a vytvareni podminek, za kterych
by tyto zemé byly schopné sami zvySovat zivotni uroven svych obyvatel. Ma poskytovat
uvery nejen vladam, ale i soukromym firmam bez viddnich zdruk, pricemz se ma

pri poskytovani téchto piijcek Fidit pouze hospodarskymi zreteli a potrebami Zadatelll.

% Srov. MARKOVA, I., Mezindrodni ménovia spoluprdce, s. 114 — 115.
¥ Tamtéz, s. 121.
40 STAVAREK, D., Mezinarodni financni instituce, S. 60.
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Mezindarodni sdruzeni pro rozvoj ma veétsi volnost pri poskytovani uverii nez Svétova
banka a miize financovat kazdy rozvojovy projekt, o nemz se domniva, Ze prispiva

r r ., v . ’ 17 el
k hospodarskému rozvoji zemé, bez ohledu na to, zda je nebo neni rentabilni.

Agentura pro mnohostranné investi¢ni zaruky

Dle Markov¢ tato instituce poskytuje zaruky za nasledujici rizika: ,, riziko zakazu
transferu financnich prostredku v disledku restriktivnich opatieni vlady hostitelske
Zeme, riziko ztrat vyplyvajici z legislativnich nebo administrativnich opatreni viady
hostitelské zemé vedoucich ke zbaveni zahranic¢niho investora viastnictvi, napr. formou
znarodnéni, riziko plynouci ze zruSeni vidadnich kontraktii, riziko ztraty zpusobené

ozbrojenym konfliktem nebo obcanskymi nepokoji. 42

Mezindrodni centrum pro fe$eni investi¢nich sporu

Markova uvadi, ze , Mezindrodni centrum pro veSeni investicnich spori
napomahd pri FeSeni investicnich sporu mezi vladami a soukromymi zahranicnimi
investory, a to bud’ dohodou, nebo arbitrazi. V cele rady stoji prezident Svétové banky.
V poslednich letech doslo ke znacnému naristu pripadu, které centrum projednava.
Jeho arbitrazni rozhodnuti jsou zdvazna pro vSechny Cclenské zeme. Kromé

I . 1 . . . 43
bezprostredniho Feseni sporu provadi rovnez poradenskou a vyzkumnou cinnost.

Vsechny tyto uvedené instituce jsou formalné samostatné a plni své specifické

funkce. Navzajem se dopliuji. VSechno jsou to nadnarodni instituce.

* MARKOVA, I., Mezindrodni ménovd spoluprdce, s. 123.
* Tamtéz, s. 125.
* Tamtéz, s. 125.
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2.2.6 Vztah CR a Svétové banky

Nékdejsi Ceskoslovenska republika byla zakladajicim &lenem Svétové banky.
Roku 1954 bylo cClenstvi preruseno pro neplnéni zakladni povinnosti poskytovat
informace. Roku 1990 bylo &lenstvi Ceské a Slovenské federativni republiky obnoveno.

Samostatna CR je ¢lenem ode dne svého vzniku, tj. od 1. 1. 1993.

CR upsala kapital v celkové hodnoté 761 mil. USD (z celkové hodnoty kapitalu
188,22 mld. USD), z toho splacena ¢ast ¢ini 45,9 mil. USD (z 11,39 mld. USD). Podil
CR na hlasovacich pravech je 0,41%.%*

Jak uvadi Prochazka, ,, Ceskd republika se svym obnovenym clenstvim v téchto
institucich nejenom hldasi ke své mezindrodni odpovédnosti na hospodarském poli,
ale inkasuje i nezanedbatelné vyhody z néj plynouci. Patrila a patii mezi né financni
a technicka podpora reforem umoziujici zachovani relativni stability ekonomiky
| V okamzicich vnéjsich otres, ditveryhodnost ziskand podporou reformniho programu
zejména ze strany Mezindrodniho ménového fondu a projevujici se v otevieni
mezindrodnich soukromych trhi pro subjekty z CR, ale i znovu zarazeni se mezi

nejvyspélejsi staty svéta vstupem do OECD (1995).

Mezinarodni financni systém institucionalné podporuje a zvysuje prithlednost

transakci, které probihaji jak vjeho ramci, tak prostiednictvim soukromych trhu.

v A rov ’ v . .7 ’ ’ ’ sy . 45
Pres vyzvy, které pred nim v soucasnosti stoji, nema zatim odpovidajici alternativu. *

* Srov. STAVAREK, D., Mezindrodni financni instituce, s. 64 — 66.
*® PROCHAZKA, P., Mezindrodni bankovnictvi, s. 65.
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2.3 Banka pro mezinarodni platby

Banka pro mezinarodni platby (Bank for International Settlements — BIS) byla
zalozena na zaklad¢ tzv. Haagské dohody v roce 1930. Patii mezi nejstarSi doposud
existujici mezinarodni ménové instituce. Oficialnim diivodem zalozeni BIS byla potieba

vyportadat po technické strance reparacni platy Némecka vitéznym zemim.

Cleny jsou centralni banky téméf viech evropskych zemi, Kanady, USA,
Japonska, Australie a Jihoafrické republiky. Banka pro mezinarodni platby mé sidlo

Vv Basileji ve gvycarsku.46

2.3.1 Organizacni struktura Banky pro mezinarodni platby

Valna hromada

Valnd hromada je nejvyS$im rozhodovacim organem banky. Je svolavana
kazdoro¢né. Jejim tkolem je zejména schvalit vyro¢ni zpravu, zavéreénou bilanci,
provést piidély do rezervniho fondu a vyhlasit vysi dividendy. Ucast na valné hromad¢

a hlasovaci pravo pfislusi pouze centralnim bankam, které¢ upsaly akcie.

Spravni rada

Spravni rada je fidicim orgdnem. Sklada se z ufadujicich prezidentd centralnich
bank Belgie, Francie, Italie, SRN a Velké Britanie, ze zastupct téchto zemi z oblasti
financi, primyslu nebo obchodu, z dalSich nejvySe 9 osob zuchazeci zemi, které

Vv dobé¢ zaloZeni upsaly kapital.

Spravni rada se schazi kazdy mésic. Voli pfedsedu a mistoptedsedy rady a také
prezidenta banky, a to nejvySe na tfilet¢ funkéni obdobi.*” Kdo dale tvofi organiza¢ni
strukturu banky? Podle Markové ,,0rganizacni strukturu banky ddle tvori bankovni
odbor, ktery provadi vlastni operativni ¢innost, a to tak, aby byla v souladu se statutem
banky, usnesenimi valné hromady a smérnicemi spravni rady, ménovy a ekonomicky

odbor, ktery zpracovava analyzy v oblasti hospoddrského a ménového vyvoje

* Srov. MARKOVA, J., Mezindrodni ménova spoluprdce, s. 129 — 130.
" Tamtéz, s. 130 — 131.
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hospodarsky vyspélych zemi, vyvoje na svetovych trzich a trzich zlata, generdlni

sekretaridt, ktery plni administrativni vkoly. “*®

2.3.2 Aktivity Banky pro mezinarodni platby

Naplit Cinnosti banky se od pocatku jejiho fungovani neustdle meénila
a rozsifovala. Banka tak reagovala na ménici se situaci na finan¢nich trzich a postupné
se stala nejen dilezitou instituci centralnich bank, ale i vyznamnym centrem

mezinarodni ménové spoluprace.
V soucasné dob¢ plisobi banka predevsim jako:

e centrum mezinarodni ménové spoluprace zejména v oblasti

centralniho bankovnictvi a bankovniho dohledu

e banka centralnich bank

.1y v , , 4
e centrum ekonomického a ménového vyzkumu.*®

Markové k tomu shrnuje, ze ,,banka pro mezindrodni platby tak postupné

vykrystalizovala v banku hospodarskych vyspélych zemi, slouzici k podpore ménové

- L . . . ;50
a financni spoluprace vsech centralnich bank, zainteresovanych zemi. *

*® MARKOVA, J., Mezindrodni ménovd spoluprdce, s. 131.
* Srov. Tamtéz, s. 134 — 136.
%0 Tamtéz, s. 136.
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3. PRIPADOVA STUDIE — RECKO, IRSKO

Zvlastni metodou kvalitativniho vyzkumu je pfipadovd studie zahrnujici
dikladnou, délkovou zkousku jediného piikladu nebo udalosti. Vysledkem je to,

co do budoucna ma byt dulezité, a ¢im by se m¢l zabyvat aplikovany vyzkum.

Existuje vice druhii ptipadovych studii, ja jsem ve své bakalaiské praci vyuzil
tzv. implementaéni piipadovou studii. Mym cilem je srovnani ekonomik Irska a Recka

a zdraznéni jejich odli$nosti.

3.1 RECKO

3.1.1 Boj se zadluZovanim Recka

Paklize zkoumame, kde ma puvod fecka krize, dochazime ke zjisténi,
Ze ma vicero zdroju. SpiSe medidlné znamé jsou piipady rozmatilého vynakladani penéz

ze statniho rozpoctu na dichody a statni spravu.

Na financovani feckého dluhu se podilely hlavné americké a némecké banky.
O zadluzeni Recka védéla Evropska unie jiz pii vstupu zemé do Eurozoény. V dobé
ekonomického rhstu Evropské unie a USA nebyl problém s poskytovanim dalSich
uvér, ale po nastartovani hypotecni krize v USA doSlo k ovlivnéni ekonomik

1 u menSich zemi Evropské unie. Zasahlo to 1 Recko.

Recka krize je ptikladem nezodpovédné populistické politiky a ignorovani
trznich principii. Rlzné studie zjist'uji, ze Uplatkaistvi a klientelismus pii obsazovani
mist ve statnich sluzbach jsou nejvyznamnéj$imi pfi¢inami nardstu feckého statniho
dluhu. Podle fady ekonomu pfispélo ke krizi i zavedeni eura coby fecké mény. Rekiim
to umoznilo zvySovat si blahobyt a diky silnému euru vyrazné Recko ztratilo

na konkurenceschopnosti.

Podle uréitych studii by Recko zvysilo ekonomicky rist, kdyby otevielo
monopolni profese konkurenci, pokud by zruSilo omezeni uvalend na razné trhy,
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a kdyby srazilo byrokratickou zatéz podnikani na primér Evropské unie. Velké
ekonomické skody pacha i korupce. Korupce u vladnich zakazek a politické protézovani
klientl — volict nafukuji vladni vydaje a drobné uplatkarstvi podkopava autoritu statu

Vv o¢ich danovych poplatnikd.

Rakousky ekonom Friedrich Schneider, ktery studuje problém danovych unikii,

ve svété, odhaduje, ze v Recku se neodvede az ¢tvrtina dani.

V posledni dob¢ dostaly fecké dluhopisy opét horsi znamku. V kvétnu roku 2010
se psalo: , Reckd krize zdiraznila klicovou tilohu Némecka, pisi dnes britské listy
V komentarich k mezindrodni pomoci schvalené o vikendu. Komentator listu Financial
Times také piedpovidad, Ze v budoucnu bude stejné tieba nékteré dluhy Recku odpustit
a ze eurozonu musi pristoupit k vetsi politické integraci, jinak ji hrozi rozpad. Denik
The Quardian zase zvazuje, zda statni bankrot nakonec neni nékdy lepsi. »L U Reka
zatim dosSlo ke snizeni plati ve vefejném sektoru o 15 procent a zmrazeni penzi
a trojnasobnému zvyseni DPH. Recké tfady zacaly tvrdé postihovat datiové dluzniky,

ale na danich vlada vybrala ménég, nez predpokladala.

3.1.2 Platy ve veiejném sektoru

K feckému dluhu piispély také obrovské vydaje ve statnim sektoru. Platy byly
2,5 krat vyssi nez v sektoru soukromém, nektefi zaméstnanci brali i 16 plati ro¢né.
Finan¢ni odstupné pro pracovniky, ktefi pracovali dlouhodobg, bylo minimalné
24 mésicnich platl, ale Casto se stavalo, ze dostali az 100 mési¢nich plati. Bylo

evidentni, Ze je k eliminaci fecké krize potieba zredukovat vydaje vefejného sektoru.
., Vyvoj Fecké ekonomiky bude v pristich letech poznamenan:
- hlubokou hospodarskou recest,

- usilim fecke vlady o konsolidaci verejnych financi a odvraceni nebezpeci
bankrotu stitni pokladny, které si vynuti opatieni smérujici k dalsSimu snizeni
rozpoctovych vydaju, zvySeni rozpoctovych prijmii, jakoz i zdsadni strukturalni

reformy,

U Recki krize ukdzala smutnou pravdu [online]. [cit. 2011-07-03]. Dostupné z:
http://byznys.lidovky.cz/recka-krize-ukazala-smutnou-pravdu-bez-nemecka-neni-evropa-nic-pbh-/firmy-
trhy.aspx?c=A100503_113840_firmy-trhy nev
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- snizenim soukromé i verejné spotreby vcetné nakladii na verejné investice,
- vraznym zvySeni nezamestnanosti,

’ , S e v,r 52
- posilenim socidlniho napéti.

Tab. 4 — Piehled vyvoje hlavnich makroekonomickych ukazatelii™

Rok 2010 2011 2012 2013 2014
HDP (meziroéni zména v %) | -4.9 -7,1 -7,0 -3,9 0,6
Inflace (%) | 47 31 1,0 -0,9 -0,8
Bilance veiejného sektoru (% HDP) | -10,6 -9,3 -6,6 -2,6 -3,0
Hruby vefejny dluh (% HDP) | 1449 165,3 157,2 175,0 177,2

3.1.3 Recka zahrani¢ni bilance

Recko se diky penézni pomoci, hlavné Evropské uniec a MMF, nejméné

v ptistich tfech letech vyhne bankrotu. Vyménou za pomoc vSak musela pfislibit dalsi

hluboké skrty vydajii a zvyseni dani.

Zastupci evropskych instituci a MMF konstatovali, ze feckd vlada slibila
pfijmout dal§i opatfeni, kterd by pfisti rok umoZnila snizit rozpoc€tovy deficit na 7,4%
hrubého domaciho produktu a splnit tim podminku Gvéru. Plan rozpoctu pocitd napf.
se snizenim provoznich a mzdovych vydaji ve ztratovych statnich podnicich, snizenim
nakladii na zdravotni péci i vydajii na obranu. Vlada se také chysta zvysit dan z pridané
hodnoty. EU a MMF Recku rekordni finanéni pomoc o celkovém objemu stovek
miliard eur vyménou za razantni Skrty vydajii, zvySeni dani a strukturdlni reformy.
Recko bylo v lofiské krizi eura prvni zemi, kterd pozadala o pomoc, druhou se stalo

Irsko.

%2 Recko [online]. [cit. 2015-07-29]. Dostupné z: http://www.businessinfo.cz/cs/zahranicni-obchod-
eu/teritorialni-informace-zeme/recko.html

%3 Recko - Ekonomickd charakteristika zemé [onling]. [cit. 2015-07-30]. Dostupné z:
http://www.mzv.cz/jnp/cz/encyklopedie_statu/evropa/recko/ekonomika/ekonomicka_charakteristika_zem
e.html.
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Podle ratingové agentury spodiva riziko v Recku hlavné vtom, Ze nebude
schopno vybrat na danich tolik, kolik si predstavovalo. To by mohlo plan vlady
na ozdraveni vefejnych financi znaéné zkomplikovat a zpUsobit, ze se Recko nevyhne
restrukturalizaci statniho dluhu. Cast ekonomi povazuje podminky &erpani uvéru
za nevyhodné a poukazuje na to, e Recko dluhovou z4tdZ nezvladne ani s pomoci

ostatnich Clenti eurozony.

Néktefi analytici o Recku hovoii jako o hlavnim kandidatovi na odchod

Z eurozony a pripadné i na vyhlaseni platebni neschopnosti.

Celkovy tecky dluh dosahuje 325 miliard eur, z ¢ehoz 68 miliard eur drzi fecké
banky a 52 miliard eur banky v eurozoné. Evropska centralni banka disponuje feckymi
dluhopisy v hodnot& 50 miliard eur. Penize, které Recko obdrzelo od zemi eurozény
a MMF ve vysi 110 miliard eur, se nejspi§ nepodafi splatit v terminu, ktery
je v soudasnosti stanoven na rok 2021. ,, Eurozéna stanovila pro novou pomoc Recku
dlouhou radu tvrdych podminek. Do Fijna ma zemé cas provést ,,ambiciozni penzijni
reformu* a zavést dolozku nulového deficitu diichodového systému. Ddle ma prijmout
ambicioznéjsi reformy trhit zboZi, vcéetné zmeén regulace prodejni doby, vlastnictvi
lékaren, mlékaren a pekaren; oteviit ekonomicky diilezité uzaviené profese, napriklad
trajektovou prepravu‘ a ,,na trzich prace provést hlubokou modernizaci pravidel
pro kolektivni vyjednadvani, stavky a kolektivni propousténi. Mezi dalsimi z podminek
je rozsireni privatizace. Cennd fecka aktiva budou prevedena do nezavislého fondu,
ktery je zpenézi prostiednictvim privatizace i jinak (neni presné popsano, ale mohlo by
Jit napr. o jejich uvedeni na burzu), a prijmy budou jednim ze zdroju pro spldaceni
novych zdachrannych iivéri.”* V Gvahu pak kromé odepsani &asti vefejného dluhu

pfipada i prodlouzeni splatnosti vért az na 30 let.

Ukazuje se, Zze bankrot Recka by mé&l na ekonomiku a ¢lenské staty eurozony
daleko vétsi dopad nez ptipadné bankroty Irska nebo Portugalska. V jejich piipadé jsou
finan¢ni ustavy ohrozeny daleko mén¢ a napiiklad v ptipad¢ Irska banky eurozony drzi

dluhopisy za 14 miliard eur, u Recka je to 50 miliard eur.

 Tvrdé podminky pro Recko: obri privatizace, penzijni reforma i kontrola statistik [online]. [cit. 2015-
07-30]. Dostupné z:  http://www.novinky.cz/ekonomika/374904-tvrde-podminky-pro-recko-obri-
privatizace-penzijni-reforma-i-kontrola-statistik.html
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3.1.4 Recké dluhopisy — zajem, drZeni

Némecké banky investovaly do feckych dluhopisti 17 miliard eur, nejvice jich

vlastni Hypo Real State se 7,9 miliardami eur.

Francouzské banky drzi v feckych dluhopisech skoro 11 miliard eur, pficemz
¢ast dluhopisti prodaly Evropské centrdlni bance, zatimco némecké banky pfislibily

vlade, ze budou kvili trhtim dluhopisy drzet.

Po Némecku a Francii maji fecké dluhopisy také belgické a kyperské banky.
Recko doufé, Ze vladni dluhopisy budou mit poté, co se eurozénu dohodla na pomoci,

niz$i urokovou sazbu.

3.1.5 Asistence MMF a jinych instituci v Recku

Rok 2008 — Vétsina zemi pocituje negativni dopad globalni krize, aviak v Recku

je obdobi hospodarského rastu.

Rok 2009 — Projevuje se dopad globalni krize — strukturalni nedostatky fecké
ekonomiky. Prohlubujici se recese byla provazena razantnim zhorSenim stavu feckych
vefejnych financi. Koncem roku 2009 nestaly opravnéné obavy z bankrotu fecké statni
pokladny. Recko bylo vyzvano kokamzité konsolidaci vefejnych financi
a ke zkvalitnéni systému sbéru a zpracovani statistickych tdaji. V piipad€ odliSenosti

od stanovenych cilit ma Evropska komise pravo pozadovat ¢i ulozit dodatecna opatteni.

Rok 2010 — Recka vlada piedlozila Evropské komisi Program stability a riistu na léta
2010 — 2013, ve kterém se zavazala ke snizeni rozpoctového deficitu pod 3% HDP
do roku 2012. Tento Program byl Evropskou komisi pfijat. V dubnu byla fecka vlada
nucena pozadat o aktivaci podpirného finanéniho mechanismu Evropskou komisi,
Evropskou centralni banku a Mezinarodni ménovy fond. V kvétnu tfecky parlament
schvalil zakon Opatteni k aplikaci podptirného mechanismu fecké ekonomiky ze strany

CS Eurozény a MMF (zékon ¢&. 3845/2010), ktery upravuje podminky s Eerpanim

41



podpirné pijcky. V listopadu Eurostat zvefejnil kone¢né hodnoty teckého

rozpo&tového deficitu za 1éta 2006 — 2009.>

Rok 2011 - Dluhovou krizi v Recku se ani s pfispénim MMF nepodatilo zastavit,
pokracovala i v roce 2011. V disledku krize pod tlakem fecké 1 mezinarodni vetejnosti
i své vlastni politické strany v listopadu 2011 odstoupil ministersky predseda

J. Papandreu, nahradil ho L. Papadimos.

Rok 2012 - Dluh Recka ¢inil uz cca 160 % HDP (tedy celkem 350 mld. eur). Reck4
Nova demokracie (ND) vyhrala parlamentni volby a Gsporny plan navrzeny Evropskou
komisi, Mezinarodnim ménovym fondem a Evropskou centralni bankou. Dne
27. listopadu se ministii financi EU ve shodé se zastupci MMF dohodli, ze Recku

poskytnou dalsi pijcku ve vysi 44 mld. eur.”®

Rok 2013 - V fijnu se Recku podafilo uskuteénit prvni zasadni privatizaci v intencich
zachranného programu od EU a MMF. Shodou okolnosti to byla ¢esko-fecka investi¢ni
skupina Emma Delta, ktera dokoncila ptevzeti kontrolniho podilu v feckém sazkovém

monopolu.

Rok 2014 — Recko oznamilo, Ze i pies velmi tvrda Gsporna opatieni dokazalo po $esti
letech opustit fazi recese. Pozitivn¢ zaCal vypadat i pokles nezaméstnanosti, kterd
ve druhém ctvrtleti klesla na 26,6 procenta. To je nejméné od konce roku 2012. Atény
uvedly, ze zfejm& budou moci ukoncit Cerpani penéz od MMF uz pied pldnovanym

datem (2016), protoze zemé bude schopna opét stat na vlastnich nohou.>’

Rok 2015 — MMF je pripraven nadale spolupracovat na feSeni fecké dluhové krize
s feckymi tfady i s evropskymi partnery. Eurozéna a Recko po sérii obtiznych jednani
dospély k dohodé¢, ktera ma zabranit finanénimu kolapsu zemé. Jednim z mezinarodnich
véfiteld Recka je nadale MMF, jemuz Recko na konci ¢ervna neuhradilo dluznou
splatku ve vysi zhruba 1,5 miliardy eur.”® Dalsi Gvéry by mohlo Recko obdrzet

od Evropského stabiliza¢niho mechanismu (EMS). Aby vSak byl tento program viibec

»  Recko - Ekonomickd charakteristika zemé [online]. [cit. 2015-07-30]. Dostupné z:
http://lwww.mzv.cz/jnp/cz/encyklopedie_statu/evropa/recko/ekonomika/ekonomicka_charakteristika_zem
e.html.
% Recko dostane dalsi desitky miliard a véritelé mu odpusti dluhy [online]. [cit. 2015-07-30]. Dostupné z:
http://www.novinky.cz/ekonomika/285934-recko-dostane-dalsi-desitky-miliard-a-veritele-mu-odpusti-
dluhy.html
" 7 recese jsme po Sesti letech venku, hlisi Recko [online]. [cit. 2015-07-30]. Dostupné z:
http://www.novinky.cz/ekonomika/348487-z-recese-jsme-po-sesti-letech-venku-hlasi-recko.html
8 Recko rychle potiebuje penize. MMF reaguje.. [online]. [cit. 2015-07-30]. Dostupné z:
http://www.parlamentnilisty.cz/arena/monitor/Recko-rychle-potrebuje-penize-MMF-reaguje-383903
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uskuteénén, musi byt mj. schvalen parlamenty n¢kterych ¢lenskych zemi EMU. K tomu

vvvvvv

jsou zvySeni sazeb DPH, navyseni véku pro odchod do diichodu, ¢i vytvofeni fondu

statniho majetku, ktery ma byt privatizovén.59

3.1.6 Vyzvy Kk reSeni

Evropskda unie Recko padnout nenechi a jeho vystup zeurozony se také
nechysta. At’ se jiz predstavitelé evropskych statt rozhodnou pro jakékoliv feSeni, jedna
véc je jista, pomoc nebude zadarmo a ostatni ¢lenové ménové unie budou chtit vidét
zmény v samotném Recku. Je tedy jisté, Ze eurozénu bude ocekavat od Recka tisporna

opatfeni a napravu rozpoctové situace.

6 vychodisek z fecké tragédie

> Piim4 pij¢ka — bilateralni nebo spoleénd — Clanek 125 Smlouvy o EU zakazuje
Unii a jednotlivym ¢lenskym statim rucit za dluhy jinych ¢lend EU (vyjimka —
Vv piipad¢ pfirodnich katastrof a dalSich neptedvidatelnych udalosti).
Alternativy pujéky Recku: bilateralni pujéky, pujéky Unie prostiednictvim

nového fondu nebo nékup feckych dluhopist.

» Pomoc Evropské investicni banky — Tato banka vyhodné ziskava kapital

a nasledné jej za vyhodnych podminek pijcuje pro spolecné projekty.
Alternativou by byl 1 ndkup feckych dluhopisi, ale pro takovy krok je dulezity

souhlas ministrli financi statd Evropské unie.

» Mezindrodni ménovy fond — Generalni feditel MMF nabidl Recku dalsi pomoc,

ale tuto variantu vétSina odborniki odmita, jelikoz by poskodila prestiz

eurozony.

% Eurosummit: Recko bude moci zacit jednat o zdchranném programu [online]. [cit. 2015-07-30].
Dostupné z: http://www.ceskenoviny.cz/zpravy/eurosummit-recko-bude-moci-zacit-jednat-o-
zachrannem-programu/1237227
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» Evropsky statni dluhopis — Uz nékolik mésict se diskutuje o tom, ze vzniknou

spole¢né dluhopisy eurozony, které by pomohly Recku ziskat prostiedky

Z kapitalového trhu.

» Program platebni bilance — Program pro zem¢ s platebnimi obtizemi byl dosud

otevien jen statim stojicim mimo eurozénu. Aby se toto pravidlo zménilo,

musela by souhlasit vétsina statl bez spolecné mény.

» Evropské strukturalni fondy — Evropsky rozpocet do roku 2013 pocita s 20,2
miliardami eur pro Recko. Je moZné, 7e by Rekové obdrzeli penize dfive,
nez se predpokladalo. Souhlasit musi pouze Evropska komise, a proto experti

povazuji tento zpisob za snadno prosaditelny.®

Smlouva o EU

Dle smlouvy o Evropské unie neodpovida tato za zavazky ani nepiebira zavazky
ustiednich vlad, regiondlnich nebo mistnich organi nebo jinych vetejnych organt,
jinych vetfejnopravnich subjektl nebo vetejnych podnikl kteréhokoli ¢lenského stétu,
pokud se nejednd o vzijemné finan¢ni zaruky pro spole¢né uskutecniovani urcitého
zaméru. Clensky stat neodpovidd za zavazky ani nepiebira zavazky ustiednich vlad,
regiondlnich nebo mistnich organit nebo jinych vefejnych organd, jinych
vetejnopravnich subjektll nebo vetejnych podnikl jiného Elenského statu, aniz jsou

dotceny vzajemné finan¢ni zaruky pro spolecné uskute¢novani urcitého zameéru.

Nastanou-li ¢lenskému statu z divodu piirodnich pohrom nebo mimotadnych
udalosti, které nemuze ovlivnit, obtize nebo je-li z t¢hoz divodu vazné€ ohrozen
zdvaznymi obtizemi, miZze Rada na ndvrh Komise poskytnout doty¢nému clenskému

statu za urc¢itych podminek finan¢ni pomoc Unie.*

% Tonline]. [cit. 2015-07-29]. Dostupné z: http://www.businessinfo.cz/cz/clanek/aktuality-z-eu-unor-
2010/eurozonu-trapi-pigs/1001904/56343/
* Tamtéz.
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3.2 IRSKO

Nejslabsimi ekonomikami v eurozoné jsou Vv soudasné dob& Recko, Spanélsko,
Portugalsko a také Irsko. Jmenované staty, kde skvéle funguje cestovni ruch a které
spoustu let zily nad poméry, se v budoucnu musi hodné uskromnit. Pokud se nebudou

fidit tim, co maji nastoleno, vychodisko z jejich finan¢ni zadluzenosti zfejmé neni.

3.2.1 Boj se zadluZovanim Irska

Co se tyce Irska, jiz v roce 2007 ekonom Morgan Kelly z University College
v Dublinu piedpovédél, ze se bude néco dit, Ze velké pocty Irt piijdou o své domy
a byty v dasledku neschopnosti splacet hypotéku. ,,Irsko se v prosinci 2013 stalo prvni
zemi eurozony, ktera uspésné dokoncila mezinarodni zachranny program. Na ném se
irska vidda dohodla v roce 2010, kdy si u Evropské unie a Mezindrodniho ménového
fondu (MMF) zajistila uvérovou pomoc v objemu 85 miliard eur (zhruba 2,3 bilionu
K¢). Soucasti podminek programu byla rozsahla usporna opatieni. Irsku se podarilo
vratit se na dluhopisové trhy uz loni a od letoska by melo byt ve financovani svych
potreb plné sobéstacné. Prvni dluhopis, ktery zemé vydala od prosincového vystoupeni
z mezindrodniho zdchranného programu, se neddavno setkal s vysokou poptdavkou
investori. Irskda ekonomika se v druhém ctvrtleti roku 2013 dostala z druhé recese
za poslednich pét let. Letos byly na programu dalsi vydajové Skrty, nezaméstnanost
v zemi zustavd vysoka, ale od loniska klesd.«%? Spousta irské mladeze odchazela v dobé
krize do zahraniéi, az pétina absolventii vysokych kol hledala zaméstnani v zahrani¢i

a nadale bude ziejm¢ trvat jeste cela 1éta, nez se podafi jejich ekonomiku ozdravit.

Irskéd vlada vydala na zachranu irskych bank 70 miliard euro, byly schvaleny
vladni Skrty v miliardach euro, po dobu Sesti aZ sedmi let poplynou jejich dan¢, vybrané

od irskych danovych poplatnik, na pokryti ztrat irskych bank.

%2 Irskd ekonomika se diky Skrtim dostivd z krize [online]. [cit. 2015-07-27]. Dostupné z:
http://byznys.ihned.cz/c1-62649770-agentura-fitch-zlepsila-hodnoceni-irska
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3.2.2 Skrty, realitni a hypote¢ni bublina

Mezi opatfenimi na ekonomické ozdraveni Irska je stejné jako v Recku zejména
postupné zvySovani sazby dané zpfidané hodnoty, omezeni poctu statnich
zaméstnancl, Skrty socidlnich davek a snizeni minimélni mzdy. Nize je moZzno

zaznamenat, jak si Irsko stoji u korporatni dang.

Obr. 1 - Nizké dané v ohrozeni®™

Nizké dané v ohroZeni (korporitni dati v %)

Irsko ma nejnizsi korporatni dan v zapadni Evropé,

v zemi ma proto centralu cela fada velkgch firem jako
Facebook, Accenture nebo Citibank Europe, Evropske
velmoci ale nyni tladi na to, aby Irsko vdménou
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Irska ekonomika poslednich 20 let rostla, zvySovala se Zivotni Groven, dochdzelo
k rustu poptavky a pfilivu obyvatel. Jenze s casovym odstupem se ukazalo, ze tato cesta
rozvoje hospodafstvi je Spatnd, nezaméstnanost z puvodnich 4% vzrostla az k 15%,
vefejny dluh rostl, realitni a hypoteéni bublina splaskla a systém se ukazal jako
nestabilni. Pracujici si vyd¢lali spoustu penéz, nezaméstnani dostali od statu vysoké
socidlni davky. Irsko zazilo pfiliv obyvatelstva a stim souvisejici 1 pozadavek

na bydleni. Banky m¢ély pftilezitost ve velké mife poskytovat hypotéky na vyhodné

8V Irsku se rozhddala vidda [online]. [cit. 2015-07-29]. Dostupné z: http://ekonomikaihned.cz/c1-
48282020-v-irsku-se-rozhadala-vlada-hrozi-nove-volby-a-vyssi-dane
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uvéry, a proto spousta obyvatel zacala zit na dluh. Tento rist mél své disledky a jednou
Znich byla realitni a hypotecni bublina. Nabidka bydleni nestacila uspokojovat
poptavku, ceny nemovitosti rostly. Pokud ekonomika rostla a bylo mozné dosti vydélat,
nebyl problém dluhy splacet. Ale vSe nejde donekonecna. V roce 2008 irskd hypotecni
a realitni bublina splaskla, ceny nemovitosti propadly, mnoho domécnosti nemaji z ceho

splacet. Banky se dostaly do problémt kviili nesplacenym uvértim.

Penize, které si Irsko pajc¢ovalo, mélo byt pouzito na ozdraveni vetfejnych financi
a ozdraveni bank v podob¢ navyseni urovné kapitalu v irskych bankach. Obcany cekaji
usporna opatfeni, zvySovani dani, vydajové Skrty. Jenze takova opatieni urcité¢ nevedou

ke zvySeni ekonomiky, ale spiSe dalsimu zhorSovani situace.

3.2.3 Irska zahrani¢ni bilance

Plan tspor je pro Irsko klicem k tomu, aby dostalo od Evropské unie
a Mezinarodniho ménového fondu finanéni pomoc. Irsko bude na svou zachranu
potiebovat asi 90 miliard euro, podobné je na tom Recko, které ziskalo pomoc 110

miliard euro.

Celkové vlada do budoucna pocita s primérnym ro¢nim realnym rustem HDP

0 2,75 procenta a poklesem nezaméstnanosti pod 10 procent z nynéjSich 13,5 procenta.

Nova irska vlada bude usilovat o zmirnéni pfisnych podminek, kterymi
Mezinarodni meénovy fond a Evropskd centralni banka podminily poskytnuti
zachranného balicku ve vysi 85 miliard eur. O néj Irsko zadalo, kdyz jejich ekonomika
zkolabovala pod naporem finanéni krize. Podle serveru irského deniku The Independent
se na novém pozadavku dohodli novi koali¢ni partnefi, a to stiedopravicova Fine Gael
a levicovi labouristé. Irové ale vnimaji pfimé podminky pijcek jako nedlstojné a citi se
vydirani.

Irsko, dlouho oslavované jako idedlni model hospodaiského vyvoje a prezdivané
jako keltsky tygr, se vlivem finanéni krize a prasknuti hypotecni bubliny dostalo
do véaznych problémil. Zemé¢, kterd byla dlouho ukazovéna jako piiklad toho, jak plné

vyuzit ¢lenstvi v Evropské unii, tak realn¢ mohla poslat celou eurozénu ke dnu.
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3.2.4 Asistence MMF a jinych instituci v Irsku

Rok 2009 - Vsouvislosti skrizi irské ckonomiky sahla irska vlada
po opatienich, jimiz se zaruCila za veskeré vklady v Sesti nejvétSich bankéach
v zemi V celkové vysi 400 miliard eur, coz piedstavuje 2,5 nasobek irského
HDP. V tomto roce bylo vyhlaseno 1406 ptipada insolvence irskych firem. Rok

2009 nebyl uspésny ani pro irské vyrobce a exportéry.

Rok 2010 — Evropska komise schvalila plan Irska na zfizeni takzvané Spatné
banky, kterd mé za pomoci vladdnich penéz odséat z finan¢niho sektoru Spatné
Gvéry a urychlit jeho revitalizaci. Banka, ktera se oficialné jmenuje Utad
pro spravu narodniho majetku, zacala od bifezna 2010 piijimat Spatné uvéry
od hlavnich irskych bank. Rozpocet obsahoval ocekavané Skrty a danova
opatfeni v celkové vysi az 6 miliard eur uspor. Neslo jen o prvni krok pfi plnéni
ptijatého Ctyfletého planu obnovy, ale téz i o jistou formu parlamentniho
plebiscitu o dohod¢ s Mezinarodnim ménovym fondem, Evropskou centralni

bankou a Evropskou komisi.

Rok 2011 - Vlada v Dublinu pfikroc¢ila k tvrdym uspornym opatienim,
zvySovani dani a dohodla se s EU a Mezinarodnim ménovym fondem

na zachranném baliku ve vysi 85 miliard eur.

Rok 2012 - V c&ervenci 2012 se Irsko poprvé od zaii 2010 vratilo na trh
dlouhodobych statnich dluhopisti. Vladni agentura pro spravu statniho majetku
uspésné prodala investorim obligace za celkem 5,2 miliardy eur (132 miliard
korun). Vynos pétiletych dluhopisti Cinil 5,9 procenta. U obligaci se splatnosti
v roce 2020 dosahl 6,1 procenta. Vyse vynosu je tak zhruba na Grovni italskych
dluhopisti a pod urovni dluhopisit Spanélskych, které uz piekrogily kritickou
hranici sedmi procent. | v roce 2012 pokracovala ozdravna kura velkych irskych

bank, jejichZ hlavnim problémem ziistavaly nesplacené hypotéky.*

Rok 2013 - Irska ekonomika se v druhém cCtvrtleti roku 2013 dostala z druhé
recese za poslednich pét let. V roce 2013 byly na programu dalsi vydajové skrty,

nezaméstnanost v zemi zustala vysoka, ale od roku 2012 postupné klesa.

64

Analyza  problémii  irskych  bank  [online].  [cit.  2015-07-29].  Dostupné  z:

http://www.iir.cz/article/analyza-problemu-irskych-bank
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Rok 2014 a 2015 - Stav irské ekonomiky se dal zlepSuje, zem¢ plni podminky,
které po ni vyzaduje eurozona. Ratingova agentura Fitch zlepsila hodnoceni

Irska o jeden stupefi na znamku A minus. V ¢ervnu 2014 Irsku zlepSila rating

také agentura Standard & Poor's.®®

3.2.5 Vyzvy k reSeni

Kudy vede dale pro Irsko cesta z krize?

» Bankovni sektor — VSichni se shodnou na tom, Ze je potieba oddluzit

bankovni sektor a nastartovat hospodarsky rist, aby zemé zacala
normdlné fungovat. Krizi silné zasazeny Clen eurozény s nezdravym
bankovnim sektorem nyni ziskava cenné body za rychlé reformni kroky

v oblasti vefejnych rozpoétil, kde Recko naopak ztraci.

» Zachranny bali¢ek — Irsko pozadalo o poskytnuti finanéni pomoci.

Ministii financi se shodli, ze irskému pozadavku vyjdou v zajmu ochrany
finan¢ni stability v Evropské unii a eurozoné vsttic. Balicek finanéni
pomoci pro Irsko by mél byt financovan z Evropského mechanismu
finan¢ni stabilizace a Evropského finan¢niho stabiliza¢niho néstroje,
které budou mozna doplnény bilateralnimi pidjckami dojednanymi

s ¢lenskymi staty Evropské unie.®®

Podminky pomoci

O detailech zachranného balicku, jehoZz hodnota se odhaduje na 80-90 miliard
eur, irSti predstavitelé jednali se zastupci Evropské komise a Mezinarodniho ménového

fondu a ve spolupraci s Evropskou centralni bankou.

Penize by mély byt uvolnény pod podminkou piijeti uspornych opatieni, v nichz

se vlada zavazuje, ze do roku sniZi schodek vetejnych financi na 3% HDP.

% Irskd ekonomika se diky Skrtim dostdvd z krize [online]. [cit. 2015-07-31]. Dostupné z:
http://byznys.ihned.cz/c1-62649770-agentura-fitch-zlepsila-hodnoceni-irska
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Bali¢ek by mél obsahovat naptiklad Gspory v oblasti socialnich davek. Spekuluje

. v v r r v , , W rve, 67
se 1 0 tom, Ze danové sazby ve vysSich daiiovych pasmech by se mély zvysit.

3.3 ZAVER — POMAHAJI TEDY MMF A JINE INSTITUCE
V BOJI SE ZADLUZOVANIM V RECKU A IRSKU?

Na zagatku kvétna loniského roku se Recko dohodlo s EU a MMF na finanéni
pomoci v objemu stovek miliard eur, ktera méla pfispét k vyfeSeni neutéSeného stavu
teckych vetejnych financi. Vyménou za zachranny balicek Atény pfislibily pfijmout
celou tadu uspornych opatieni a Skrtd, mezi kterd patfi snizeni mezd statnim
zaméstnanciim, snizeni dichodt a zvySeni dané z ptidané hodnoty a dalSich spotiebnich

dani, zvySeni dané z nemovitosti.

Bez téchto opatieni by se zem¢ nedostala Kk bali¢ku finan¢ni pomoci od MMS
a EU. Do problémii se fecka vlada dostala poté, co jeji rozpoctovy schodek za rok 2009
dosahl 13,6%, coz vyvolalo reakci ratingovych agentur, které zemi snizily uvérové
hodnoceni. To nésledné vyvolalo odezvu na Uvérovém trhu, ktery pozadoval vyssi

rizikovy bonus, coz bylo pro Recko netinosné.

Statni dluh Recka dosahuje ptes 300 miliard eur, coZ znamena 680 tisic korun

na jednoho obyvatele.

Rozhodnuti statll eurozony, aby pomohly zadluzenému Recku, bylo velmi
dilezité k tomu, aby nebyla ohroZena cela stabilita eurozony a nenastoupila jesté hlubsi
faze globalni ekonomické krize. Je vSak tfeba zpfisnit Pakt stability a ristu tak,

aby se dalsi ¢lenové eurozony nedostali do podobné situace.

Podobné jako v Recku, i Irsku, které se dostalo do potizi kviili problémiim svych
bank, EU vyhovéla Zadosti o finan¢ni pomoc. Uvolnéni 90 miliard eur je podminéno
pfijetim ctyfletého tsporného vladniho programu, kdy budou drastické vydajové Skrty
a zvySené dané.

Penize, které Iriim byly uvolnény, jsou podminény takovymi usporami, v nichz

se vlada musela zavazat, Ze snizi schodek vefejnych financi na 3% HDP, obsahuje

67 x
tamtéz.
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zavedeni dan¢ z majetku, Gspory v oblasti socidlnich davek a sluzeb, zvySeni daitovych

sazeb ve vyssich danovych pasmech.

Irsko ma v budoucich 4 letech uSetfit 15 miliard eur, plnéni bude kazdy rok
kontrolovano. Usporami vydaji chce vlada usetiit 10 miliard eur a zvy$enymi danémi
a dal$imi opatfenimi ziskat zbylych 5 miliard eur. Mezi opatienimi je zejména zvyseni
sazby dan¢ z ptidané hodnoty, sniZzeni poctu statnich zaméstnanct a snizeni minimalni

mzdy.

Aby banky v ekonomice mohly opét plnit svou funkci, k tomu maji pFispét

1 dalsi opatfeni vCetné snizovani miry zadluZeni a restrukturalizace bankovniho sektoru.

Odpovéd tedy zjevné zni ano — MMF a ostatni mezinarodni instituce byly velmi

napomocny v boji se zadluzovanim v Irsku a Recku.
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ZAVER

Ve své bakalafské praci jsem se snazil objasnit vztahy a principy mezi Svétovou
bankou a Mezinarodnim ménovym fondem, zabyval jsem se problémem mezinarodni
zadluzenosti ve svétové ekonomice a snazil jsem se vysvétlit, jak je to se zadluzenim
v Recku a Irsku, jaky je rozdil v jejich zadluzenosti a jak témto statim pomahaji MMF
a jiné instituce.

Z analyzy problému, kterému jsem se vénoval, vyplyva, ze mezinarodni
zadluzenost je problém na globalni Grovni, jehoz vyvoj ovlivnilo né€kolik zdsadnich

zvratll ve svétovém hospodarstvi.

V dnesni dobé ma zadluzenost statii opravdu katastrofalni podobu a neni to jen
Recko a Irsko, kterymi jsem se zabyval. Je vice nez ziejmé, e vétsina statd snad
nemiize své dluhové zavazky nikdy splnit. Dluhy statim nikdo neodpusti, protoze by to
hlavné vedlo k pasivité t&chto statd. Recku i Irsku pomaha Mezinarodni ménovy fond
1 Evropska unie. Tyto instituce se dohodly na vysoké finan¢ni pomoci témto statim, kdy

musely staty pfijmout celou fadu drastickych uspornych opatieni a Skrtd.

V prvni ¢asti své bakalarské prace jsem se zabyval hlavné zakladni teorii

a terminologii a shrnul jsem historicky vyvoj Mezindrodnich ménovych instituci.

V druhém oddilu jsem hodnotil a zpracovaval hlavné momentalni situaci
ve finanénich potizich Recka a Irska a také zplisob, pro¢ jejich obrovské problémy

vlastnég nastaly.
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