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Mezinarodni ménovy fond

Vladan Hodulak

Tato prezentace je urcena vyhradné pro studenty kurzu Mezinarodni financni instituce HMV 425 na FSS MU v
akademickém roce 2019/2020. Jakékoliv nakladani s prezentaci pro jiné nez studijni Ucely v tomto kurzu je zakazano
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MMS pred zalozenim MMF

— Mezinarodni ménovy system pred zlatym standardem
— Zlaty standard

— Teorie — Humelv mechanismus
— Realita — koordinace CB, dominantni postaveni Bank of England

— Rozpad systemu za prvni svetove valky

— MezivaleCné obdobi
— Problém némeckych reparaci
— Velka hospodarska krize
— Politika ozebra¢ svého souseda
— Pokusy o institucionalizaci (Londyn 1933)

— Druha svétova valka
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Vznik MMF

— P¥iCiny vzniku:
— Reakce na velkou hospodarskou krizi — rozpad mezinarodniho obchodu v dusledku nestabilniho
mezinarodniho ménoveho systému a nasledné prohloubeni krize

— Snaha usnadnit hospodarskou rekonstrukci po WWII
— MMF mél spravovat novy mezinarodni ménovy rezim
— Zalozen: 1.-22. 7. 1944 v Bretton Woods
— Clanky dohody vstoupily v platnost 27.12.1945
— Sidlo: Washington
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mezinarodnich ménovych vztah

— Diky své roli pfi feSeni ménovych a dluhovych krizi se pravdépodobné jedna o nejmocnégjsi
mezinarodni hospodarskou organizaci viibec
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Puvodni ukoly MMF

— Podporovat mezinarodni ménovou soucinnost stalou instituci

— Usnadnovat rozmach a vyrovnany rist mezinarodniho obchodu,
zaméstnanost a rast HDP

— Podporovat kurzovou stabilitu, zabranovat konkurencnimu
znehodnocovani meny, napomahat ustanoveni mnohostranné soustavy
plateb a odstranovat devizova opatreni branici obchodu

— Zpristupnovat (doCasné) zdroje Fondu a poskytovat tak moznost
napravit poruchy ve vyrovnanosti platebni bilance

— Zkracovat dobu trvani a zmirnit stupen nerovnovahy v mezinarodnich
platebnich bilancich ¢lenu
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Dalsi ukoly MMF

— Vznikly v prubéhu €innosti Fondu jako reakce na aktualni
problémy ve svetoveé ekonomice

— Vytvareni novych prostiredkt mezinarodni likvidity (SDR)
— Pomoc pri reseni problému zadluzenosti ¢lent MMF
— Vyzkumné informacni a poradenska cinnost
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Clenstvi

— Jak se stat Clenem
— Clenem kazda zemé, ktera se ztotoZfiuje s principy a o &lenstvi pozada, dnes 189 zemi

_ Clenska kvota

— Vyjadfena v SDR — vychazi se z HDP, z devizovych plateb a pfijmu, otevienosti ekonomiky
aj., splatna do 6 mésicu po pfijeti

— Splaci se z 25% ve sménitelné méné urCené fondem (do 1978 ve zlaté), zbytek v narodni
méné
— Kazdych 5 let dochazi k periodickeé revizi, + obCas mimoradné revize
— Vyhody Clenstvi

— Informace, koordinace HP, technicka pomoc, financovani v nouzi, duvéryhodnost
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Povinnosti ¢lenstvi

— Splatit kvétu

— Splatit Cerpané zdroje

— Usilovat o takové zameéreni hospodarske politiky, ktera by vytvarela predpoklady
pro plynuly hospodarsky rust pfi stabilnim cenovém vyvoji

— Spolupracovat s fondem a Cleny pfi zabezpe€ovani racionalni ménové a kursovni
politiky a odstranovani poruch platebni bilance

— Usilovat o sménitelnost svych mén

— Poskytovat fondu dulezité informace o hospodarské politice

— Clenska zemé je dale povinna respektovat doporuéeni Fondu vedouci k napravé
nerovnovahy (konzultace dle ¢l .1V)

— Trestem za neplnéni povinnosti je prohlaseni o nezpusobilosti zemé pouzivat
vSeobecné zdroje fondu. — ve vyjimecném pfipadé vylouceni (CSR x Argentina).
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Struktura

— Vybor guvernéru
— VSechny zemé jeden zastupce,
— Schazi se jednou ro¢né
— Rozhoduje o zasadnich otazkach, ale v praxi prenesl vétSinu rozhodnuti na VV

— Vykonny vybor (Rada vykonnych feditelu)
— 8 z urCenych zemi (USA, VB, Ném, Fr, Jap, SA, Cina, Rus)
— 16 zéastupci tzv. konstituenci (CR souéast tzv. Belgické konstituence )
— V praxi hlavni rozhodovaci organ (puj¢ky, programy aj.)

— Generalni reditelka

— Kiristalina Georgieva (Bg) (tradicné Evropané)
— Kazdodenni fizeni organizace, reprezentace navenek
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Rozhodovani v MMF

— Princip akciové spole€nosti, hlasovaci sila je zavisla na finanénim podilu

Clena

— Pred 2011 kazdy Clen 250 zakladnich hlasu + 1 hlas za kazdych 100k SDR

clenskeého podilu

— Snes cca 735 ZH + 1 hlas za 100k SDR

— P¥i zalozeni fondu 27,5% USA — dnes pfes 16%, rozhodujici podil stale
vyspélé zemé (55% )

— K rozhodnuti je tfeba 51-66-85% hlasu, dle problematiky, v praxi obvykle
snaha o Sirokou shodu

— Reformy 2008 (implementovana 2011) a 2010 (zavedena 2016)
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Rozdéleni hlasi mezi vybrané ¢lenské zemé Fondu pred a po reformé

(%)

2010 2011 2016
Spojené staty 16,74 16,75 16,48
Japonsko 6,01 6,23 6,14
Némecko 5,87 5,81 5,31
Francie 4,85 4,29 4,02
Velka Britanie 4,85 4,29 4,02
Cina 3,65 3,81 6,07
Indie 1,88 2,34 2,63
Rusko 2,69 2,39 2,59
Ceska republika 0,39 0,43 0,46

Zdoj: IMF Data and Statistics




Mnohostranny mezinarodni platebni styk

— Fond pomaha pfi zavadéni mnohostranného platebniho styku pro bézné
transakce, poskytuje pomoc pfri odstranovani devizovych omezeni.

— Clenské zemé jsou povinny usilovat o vzajemnou sménitelnost mén pro
bézne transakce.

— Sménitelna je takova ména, jejiz pouzivani v béznych mezinarodnich
platebnich operacich nepodléha intenzivnim zabranam.

— Od 90 let snaha o rozSifeni pravomoci MMF smérem ke spravé finanCnich
tokU na kapitalovych uctech
— Zabezpecit system volného pohybu kapitalu, odstranit kapitalové kontroly
— Po asijské krizi opusténo, pravidla kapitalovych toku vétSinou soucasti bilateralnich dohod
— Role MMF pfi prosazovani volného toku kapitalu
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Kurzova politika fondu

— Nezbytny predpoklad rozvoje ekonomické spoluprace — dle Dohody je vSe
podrizeno tomuto cili. (Cl.3) - Podporovat kursovou stabilitu, udrzovat radna
devizova ujednani a Celit konkurencnimu znehodnocovani meny.

— prostredek: Takovy kursovy systém, jehoz mechanismus fungovani by
zabranoval prudkym vykyvam meénovych kurzu.
— PUvodné mix keynesianské a liberalni politiky
— Cile: rust, cenova stabilita a zaméstnanost
— Pevné kurzy pro podporu mezinarodniho obchodu
— Urdita flexibilita kvlli snaham vlad usilovat o plnou zaméstnanost
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Kurzova politika Fondu

— Bretton-woodsky system

Povinnost ¢lenskych zemi vyjadfovat ménovou paritu v USD nebo ve zlaté
Povinnost konzultovat s fondem zmény ménové parity >10% (plvodné schvalené parity)

Provadét vzajemné devizové operace pomoci pevnych kurzl (odchylka od parity 1%) -
zavazek intervenovat, role MMF

Trifinovo dilema, postupné se rozchazi oficialni cena zlata (35:1) a trzni cena — roste kvuli
nedUvére v dolar, dvoji trh zlata

1971 Nixon vyhlasSuje konec sménitelnosti USD za zlato

— Dnes Jamajsky systém — 1976 legalizace systému volné plovoucich kurzu
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Financovani MMF

— Financni zdroje fondu
— Splacené Clenské podily (vlastni zdroje) dnes asi 360 mid. USD (677 mld. po reformé)
— Doplnkové zdroje
VSeobecné dohody o zapujcce (1962) s 10 nejvyspélejSimi zemémi, 26 mid. USD
Nova dohoda o zapujcce (1997), od 2011 navySena na 565 mid. USD
— Bilateralné sjednané pujcky (cizi zdroje), vyjimecné
— Zvlastni prava Cerpani (SDR)
— Zlato
— Pouziti zdroju fondu
— Fond pouziva tyto zdroje k poskytovani finan¢ni pomoci ¢lenskym zemim, které maji problémy
s platebni bilanci

— Clenska zemé prodava fondu svou ménu a dostava od néj v pfislusném ekvivalentu poZadovanou
cizi ménu, za podminky, ze po uplynuti stanovené doby ¢astku odkoupi zpét MU

FSS
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Kondicionalita

— Cerpani prostfedkud probiha v nékolika Uvérovych ramcich vymezenych pomérem ke
Clenské kvoté, ¢im vySSi ramec je Cerpan, tim pfisnéjSi podminky
— Spory ohledné interpretace ¢lanki dohody

— Do 80. let nepfilis vybusné téma, financovany jak vyspélé, tak rozvojové zemé (1977 Velka

Britanie)
— Od 80. let programy strukturalniho prizptsobeni
Washingtonsky konsenzus
Kritika politik fondu (antiglobalizacni hnuti)
Rozpacité vysledky implementovanych politik
Az do roku 2008 byly aplikovany vyhradné na rozvojové zemé

— Reakce rozvojovych zemi, pokusy o reformu
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Pujcky statim v nouzi

— MMF pujCuje kratkodobé pfi problémech s PB, ne na projekty
— 25% kvoty mohou staty vyuzit kdykoli bez podminek
— Stand-by agreement

— NejbéznegjSi nastroj, potfeba implementovat opatreni na zlepSeni PB, standardni urok,
splatka 3-5 let, az 200% kvoty za rok, 600% kumulativné

— Rozsirena facilita
— Stand-by s delSi dobou splatnosti (5-10 let) pfi dlouhodobych problémech s PB

— Flexibilni uveérova linka
— Pro staty se silnymi makro-fundamenty, automatické Cerpani
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Pujcky statim v nouzi

— BezpecCnostni uverova linka

— P¥i hrozici financni krizi, pro staty s celkoveé uspokojivymi ekonomickym fundamenty, az
1000% kvoty

— RozSirena uverova facilita
— Pro rozvojové zeme pfi problémech s PB, bez uroku 5-10 let

— Pohotovostni uverova facilita
— Pro rozvojové zemeé s exogennimi Soky, 4-8 let, bez uroku

— Rychla (rapid) uverova facilita
— Pro RZ s urgentnimi problémy s PB, 5-10 let, slaba kondicionalita
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Vyzkumneé informacni a poradenska cinnost

— Fond shromazduje obrovské mnozstvi cennych informaci o
hospodarstvi jeho Clenskych statu

— Publikacni Cinnost
— prognozy, vyrocni zpravy, statistiky (WEOQO), studie

— Poradenska Cinnost

— vzdélavaci kurzy a programy, poradenstvi k odbornym otazkam, technicka pomoc, konzultace

— Dohled Fondu nad Clenskymi staty

— Konzultace (Cl. 4)

— Role MMF pri stanovovani politické agendy
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Soucasnost

— Pokles vlivu pred krizi
— Role MMF pfi reSeni Svétove financni krize

— Fond jako hlavni nastroj pro reseni soucasnych menovych a
finanénich problému svéta
— Navyseni prostiedku
— Problematika regulace finan¢nich trhu
— Hrozba ménové valky
— Hrozba statnich bankrotu

— Posun ideologicke pozice MMF po roce 2008

— Pozitivni role kapitalovych kontrol
— Pfijmova nerovnost a hospodarsky rozvoj
— Spory s EU pfi feSeni fecké krize
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