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Mezinarodni menovy system

* Mechanismus vzajemné smeny a pohybu kapitalu

Vyvoj penez

* Funkce penez
 Likvidita

« Definice penéz
Menoveé agregaty
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Historicka role zlata

Monetizace, zlato pronika do penézniho obéhu (nesnadna
dostupnost, vysoké naklady na tézbu)

Ale s ristem transakci zlato nestaci, zlato prekazkou rozvoje
ekonomiky

Bimetalismus

Monometalismus
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Jak nastavit mez. Ménovy system?

Jedna svétova ména
Meénové unie
Monometalismus (zlato)

Pokusy o ménové unie (Skandindvska, Latinska)
Neémecka menova unie
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Zlaty standard

Standard zlaté mince, UK jako svétova mocnost (1870)
Vétsina mén primo smeénitelna za zlato

Pevnée stanovené devizove kurzy mezi ménami jedn. Zemi
Penézni zasoba je ur¢ovana toky zlata mezi zemémi, tj.
monetarni politika je ovlivnéna produkci zlata a objevy
novych nalezist
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Zlaty standard

Mnozstvi zlata urcCuje, kolik bankovek se bude emitovat
Centralni banka ma udrzet oficialni paritu mezi domaci
menou a zlatem

Nutnost drzet velké devizové rezervy

Nerovnovaha se resi prevodem zlatem mezi CB
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Standard zlaté mince

» Uplna sménitelnost bankovek za zlato
* Volny X a M zlata

« Konec 1. svetové valky

* Menovy zmatek, mala zasoba zlata, mala
mezinarodni likvidita
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Bretton-woodsky system

« 1944 — Ménova a financni konference
OSN v Bretton-woodu

« Dva zakladni navrhy:
« Keynesuv
« Whiteuv
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Keynesuyv plan

» Zalozen na pozici dluznické zeme

 Clearingova unie

« Symetricky pristup, problem jsou velké
deficity, ale i prebytky

» Bancor = zuctovaci jednotka, pro
mezinarodni obchod. Ne vazba na zlato.
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Vitezny plan
« Zalozen na vazbeé zlato a USD, dvoiji fix

 Pevna vazba dolaru na zlato, 35 USD za
trojskou unci

* Prelit stabilitu z USA do ostatnich zemi

 Adaptabilita v moznosti uverovych
prostredku MMF, uprava kurzu k USD, ale
sam USD vuci zlatu upravit nesel
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Konvertibilita

* Po 2. sv. v. meny nebyly smenitelnég, viz.
Evropska platebni unie

« Zavedeni smeéenitelnosti na beznem uctu
az vroce 1958

» Role USD — dominance v devizovych
rezervach
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Problémy Bretton-woodu

* Nerovnomerny ekonomicky vyvoj
« Zavedeni vnejsi smenitelnosti
* Prenos vnejsi nestability do ekonomiky

» Sila a stabilita americké ekonomiky
(disciplina, financovani valky ve Viethamu)

* Drzetitak USD? Hrozi vymena za zlato?
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Konec Bretton-woodu

« USD Nebylo mozné v Bretton-woodu
devalvovat

« 1971 — Nixon rusi autoritativhe vazbu USD
na zlato

* 1973 — konec vazby men na USD, prechod
na floating, ménovy chaos

vso FAKULTA: VYSOKA SKOLA OBCHODNI

sy PANEVROPSK A UNIVERZITA



Shrnuti

« USA pomoci Bretton-woodu de facto
urcovaly menovou politiku zbytku sveta

« Asymetrie ve vyvoji (rust Némecka,
Japonska)

« Svet nelze ridit z jednoho centra
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Po rozpadu...

* CB obnovuji svou nezavislost a
manévrovaci prostor

 Floating, role spekulace
 Pobidka pro vznik EMS (1978/79)

 Ale role USD v mezinarodnim systému
ukotvena

» Teoreticky koncept: Triffinovo dilema
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Keynesuv navrh

» Se vraci jako inspirace v krizich
» Napr. v reakci na Velkou recesi

» Guvernér Cou: Reforma mezinarodniho
menoveého systemu

» Povinne precist:
https://www.bis.org/review/r090402c.pdf
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Mezinarodni menovy fond

* 1944, Bretton-woodu, fungovani 1947

 MMF by mel spravovat mezinarodni
menovy system
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Ukoly MMF

» Podporovat mezinarodni menovou
soucinnost, rust mezinarodniho obchodu

« Udrzovat globalni kurzovou stabilitu, celit
kompetitivhim devalvacim

» Odstranovat devizova omezeni, pomahat
zavadét smenitelnost (vnitfni a vné;jsi)

» Poskytovat devizove uvery pro zeme, jejichz
bezny ucet se dostal do nerovnovahy

« Konzultace a menova spoluprace
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Nové ukoly

* S rvoz,padem Bretton-woodu se MMF
meni...

« Vytvareni novych prostredku likvidity
(SDR)

» Regulace zahranicni zadluzenosti

» Vyzkumna, informacni, poradenska
cinnost

« Statistiky: World economic outlook, WEO
database
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Povinnosti Clenskych zemi...

 Financni (splacet ¢lenskou kvétu)

» Hospodarska politika, napr. usilovat o
smenitelnost

 |Informacni povinnosti
» Respektovat narizeni MMF v pripade

VA4 e VI

« Zasadni problem: conditionality
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Kritika

« Pusobeni MMF v krizich: zadnou nikdy
nepredpovedel.

« Jeho ,recepty” mely katastrofalni dopady.

» Viz J. Stiglitz: ReSeni krize by nemélo byt
horsi, nez krize samotna.”

 J. Stiglitz: Globalization and its
discontents
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Kritika

« Mala legitimita

* Nereflektuje zmeény ve svetove ekonomice
(hlasovani dle kvot)

 Pravo veta USA

» rozdeleni” funkci: Evropan vede MMF,
Svetovou banku American

» Ukol zreformovat MMF: K. Georgieva
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Reditelka MMF

» Bulharska ekonomka, Kristallina Georgieva
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Clenské kvoty

How does the IMF use quotas?

Resource
Contributions

Quotas determine the
maximum amount of
financial resources a
member is obliged to
provide to the IMF.

Voting Power

Quotas are a key
determinant of
voting power in IMF
decisions. Members
get one vote per
SDR100,000 of quota
plus basic votes,
which are the same
for all members.
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Access to
Financing

Quotas determine
the maximum
amount of loans a
member can cbtain
from the IMF under
normal access.




Vzorecek kvoty

Quota formula

A quota formula is used to help assess members relative position in the world
economy and it can play a role in guiding the distribution of quota increases. The
current formula was agreed in 2008.

(0.50 * GDP + 0.30 * Openness + 0.15 * Variability + 0.05 * Reserves)-ompression factor
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Priklady vyse kvot
« CR=0,46 %

» Cina=6,08 %

» Japonsko = 6,14 %
 Nemecko =5,31%
* Indie =2,63 %

o [talie = 3,02%

« USA=16,5%




Reakce Ciny a dal$ich zemi:

« Kontrastruktury:
* New development bank
« Asian infrastructure investment bank
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SDR: Zvlastni prava Cerpani
« Mezinarodni rezervni aktivum

* Hodnota spociva na kosi slozeném z peti
hlavnich svetovych men

« Je to zuctovaci jednotka pro transakce
MMF

« Aktivum v devizovych rezervach CB
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Slozeni SDR

Weig_;hts _ erd Number of
Curency | “e0022 | fora 5-year period

Review Starting Aug 1. 2022
5. Dollar 43.38 0.57813
Euro 29.31 0.37379
Chinese Yuan 12 28 10993
Japanese Yen 7959 13.452
Pound 5terling 7.44 0.080870
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Svetova banka

* Presnegji: skupina Svetove banky
» Clenstvi jako v MMF (u IBRD)
« Systém kvot

 David Malpass (USA, Trumpuv kandidat)




Skupina se sklada z:

» Mezinarodni banka pro obnovu a rozvoj
(IBRD)

« Mezinarodni agentura pro rozvoj (IDA)
« Mezinarodni financ¢ni korporace (ICF)

« Agentura pro mnohostranné investicni
zaruky (MIGA)

* Mezinarodni centrum pro reseni
investicnich sporu (ICSID), viz arbitraze a
investicni dolozky
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Kritika obou Instituci

« Podminénost (conditionality)

 Preferovani zajmu veéritelu (jako u MMF).
MMF nikdy nebyl navrzen jako veritel
posledni instance

e Politika ,one size fit for all”

* Nizka legitimita

» Stiglitz: ,Pro MMF nema nikdo v
rozvojovém svete dobré slovo.”
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