MEZINARODNI MENOVY SYSTEM




Z.akladni definice - mezmarodni
menovy system

+ Mezindrodni ménovy systém — je souhrnem
vzajemnych vazeb mezi ménami a ménovymi systémy
jednotlivych zemi a oblasti.

+ jak jsou organizovany vztahy mezi ménami

+ propojenost ekonomik v ramci mezinarodniho

obchodu a pohybu kapitalu

<« vznika od 19. stoleti



Mezinarodni financni systém

+ jak jsou organizované vztahy mezi jednotlivymi
meénami a ndarodnimi ménovymi systémy

+ souhrn penéznich, platebnich, ménovych, Gvérovych,
kapitdlovych vztahti

+ pevné vs. flexibilni kurzy

+ pravé vznik finanéniho systému vedl ke vzniku
ménového systému



Jake funkee by mel plnit

mezinarodni menovy system?

+ (1) ménové kurzy
+ (2) mezindrodni platby a transfery
+ (3) mezinarodni pohyb kapitdlu

+ (4) mezinarodni ménové rezervy a globalni likviditu



Mincovni unie

+ Latinska mincovni unie: Francie, Belgie, Itdlie,
Svycarsko 1865 - udrzeni ménového bimetalismu
(zlato a stfibro)

+ Skandindvska mincovni unie - usilovala o ptechod ke
zlatému standardu



Stribrny a zlaty standard

+ postupnd institucionalizace ménovych systémt
+ vznik prvnich mezinarodnich organizaci

% internacionalizace, rtist obchodu

+ prvni vina globalizace

+ zafixovani obsahu mény ke drahému kovu



Zlaty standard

+ Standard zlaté mince — ménovy systém, pro ktery byla
charakteristickd volna razba zlatych minci, sménitelnost
ostatnich druhti penéz (zejména bankovek) za zlato a volny
dovoz a vyvoz zlata.

+ Stabilnost, zakladem je ména krytd zlatem
+ Vyhody standardu zlaté mince:
- prirozena regulace mnozstvi penéz v obéhu

- tendence k vyrovnanosti platebnich bilanci



Mezivalecné obdobi

+ volné kurzy, chaos ve vztazich

+ snaha o obnoveni zlatého standardu
+ standard zlatého slitku

+ standard zlaté devizy

< krize 30. 1éta



Bretton-woodsky systém




Bretton-woodsky ménovy system

+ Bretton-woodsky ménovy systém byl mezindrodnim
ménovym systémem zaloZenym na pevnych
devizovych kurzech.

+ Clenské zem& Mezindrodniho ménového fondu
vyjadfovaly parity svych mén ve zlaté nebo v
americkych dolarech. Zména parity (tistfedniho kurzu)
o vice nez 10 % musela byt konzultovana s MMFE.
Devizové kurzy ¢lenskych narodnich mén se
pohybovaly v tizkych oscila¢nich pasmech +- 1 % od
zakladni parity.



Bretton-wood

+ zdaklad usporadani mezindarodnich vztahti po druhé
svetové valce

+ nejen menovy systém, ale také nove vznikajici systém
mezindarodnich ménovych instituci a celkova
institucionalizace mezinarodni ekonomiky

<+ od 1944 az do 70. let



Bretton-wood

+ plan obnovy a povdle¢ného uspordddni mezindrodnich
vztaht

+ pokracujici institucionalizace svétové ekonomiky

<+ 1nstituce: IMEF a WB

+ systém: fixni adaptabilni kurzy a sménitelnost dolaru za
zlato

+ neudrzitelné - rozpad



Bretton-woodsky system

+ mezindrodni ménovy systém zalozeny na pevnych
devizovych kurzech

+ zabranuje vykyvim v méndch, stabilita, pfiznivé

podminky pro MO a pohyb kapitalu

+ dolar sménitelny za zlato, vSechny dalsi mény
vyjadfeny pevnou vazbou na dolar - zména parity o
vice nez 10 % byla nutnd konzultovat



Bretton-wood - role a pozice dolaru

+ americky dolar nejsiln€jsi ndrodni ménou, vysadni
postaveni diky ekonomické, vojenské a politické
pozicit USA ve svete

+ zavazek americké vlady volné sménovat dolary za
zlato vladam a oficidlnim ménovym institucim

+ zlaty obsah dolaru (35 dolarti za 1 trojskou unci zlata)



Bretton-wood - dalsi mény

+ Clenské zemeé MMF se zavazaly, Ze budou udrzovat
kurz doméci mény v dané parité k dolaru

+ dané oscilacni pasmo, 10 % zmény nutno konzultovat

+ stabilizace ménovych kurzt k dolaru i k ostatnim
menam



Bretton Woods: US Dollar at Center

(Rates are as of 1955)
@ 360 yen

0.3571 \ Domestic price stability
pound No intervention

Non-US countries hadthe obligation

to intervene and fix exchange rates

USA
51

“Benign neglect”




Bretton-wood problemy

<+ nutna stala cena zlata
+ nutné stalé postaveni dolaru
<+ nutnost kontrolovat mnozstvi dolaru ve sveété

+ navaznost na postaveni USA



Bretton-wood problemy

+ 50./60.1éta tlaky na znehodnoceni kurzu dolaru
+ vnitini ekonomické problémy USA, strukturdlni krize v 70.letech
+ hospodaftsky rist v jinych zemich (Némecko, Japonsko)

+ americkd vladda chtéla devalvovat, ale ostatni ¢lenové MMF
nesouhlasili

+ tlaky na zménu cen zlata

+ vznik zvlastniho fondu (zlaty pool) - intervence pro udrzeni ceny
zlata na svétovém trhu



Problem: prizpusobovaci
mechanismus

+ UK: expanzivni politika vedla k obchodnim deficitiim
a k asporné politice

+ Némecko: obchodni prebytek vedl k inflaci a ndsledné
usporné politice

= USA: deficitni PB a odliv USD ze zemé€, roste mnozstvi

dolaru ve svété, ale USA nemaji dostatek zlata, aby
tohle bylo kryto



Problem: likvidita

<+ aneb mnozstvi zlata v ekonomice
+ klesala produkce zlata, ale rostl svétovy obchod

+ mezindrodni likviditu tak zajiStoval dolar, ale ten uz
vlastné nebyl kryty zlatem

+ vznik SDR 1967



Problem: duveéra

+ aneb jak moc je dolar kryty zlatem?

+ dvé ceny zlata, spekulativni trh zlata, snaha ovlivnit
cenu zlata London Gold Pool



Problem: USA

+ vyrazny povalecny rustu USA
+ posilovani amerického dolaru
+ rozsifeni dolaru ve svété jako svetové meny

+ silnd americka ekonomiky je vlastné problém



Bretton-wood konec

+ opusténi zlatého poolu 1968 - ukédzalo na pftilis nizkou
cenu zlata - rust

+ kurz dolaru vici ostatnim ménam byl nadhodnoceny
+ vznik dvojtho trhu zlata
+ 1971 konec sménitelnosti dolaru za zlato

+ systém volné pohyblivych devizovych kurzt



Bretton-wood duvody konce

+ zlaty standard se zménil v podstaté na dolarovy standard
* rovné postaveni mén se zmeénilo na prevahu USD
* pomaly a zpozdény rust zasoby penez prinesl inflaci

+ 15. 8. 1971 prezident Nixon oznamil ukonceni sménitelnosti
za zlato

+ jesté difve jiné zemé opustily fixni kurzy (Némecko,
Rakousko, Belgie, Nizozemi, Svycarsko) a dal$i nasledovaly



Mezinarodni ménovy system -
promeny

2 chaos; mince, soukromé bankovnictvi

+ decentralizace: zlaty, stfibrny, bronzovy standard
+ snaha o sjednocenti: zlaty standard

+ centralizace: Bretton-Wood

+ decentralizace: floating

+ pokracujici decentralizace a chaos: kryptomeény

+ https:/ /www.youtube.com / watch?v=8tNIgvSuf]A



https://www.youtube.com/watch?v=8tNIqvSufJA

Jak by mel vypadat soucasny

mezinarodni menovy system?

+ potfebujeme centralné fizeny meénovy systém?
+ =meénovy systém je vefejny statek

+ redukce svétovych disbalanci

+ zachranna sit

<+ internacionalizace mén






Mezinarodni meénove a financni
mstituce

+* Mezindrodni ménovy fond (IMF/MMF)
- zalozen 1944
- sidlo ve Washingtonu, D.C.

- cilem je podporovat spolupraci v ménovych otazkdach, rozvoj
mezindrodniho obchodu, rist hospodarstvi a zameéstnanosti,
zavadéni volné sménitelnosti mén, vyrovnavani platebnich
bilanci, vytvaret nové prostfedky mezindrodni likvidity
(jednotky SDR), poméhat pfti feSeni zadluzenosti
rozvojovych zemi a pfi feseni financ¢nich krizi.



Cile MM F

+ podpofrit mezindrodni ménovou kooperaci

+ zajistit rozvoj a vyrovnany rast mezindrodniho obchodu
+ podporit stabilni konvertibilitu mén

+ pomoci s ustavenim multilaterdlniho systému plateb

+ poskytnout prostfedky pro feseni nerovnovah
platebnich bilanci ¢lenskych zemi



Mezinarodni ménovy fond

+ SDR

+ pomoc zemim, které se dostanou do problému s
kurzem

+ pomoc pfi feSeni zadluzenosti
+ FfeSeni financ¢nich krizi

+ poradenska a informacni ¢innosti



MMF problemy - otazky

+ legitimity

+ efektivity

+ podminecnosti
+ financ¢ni kapacity

<+ udrzitelnosti



MMF v soucasnost

+ clenti: 189, sidlo: Washington, D.C.
+ vykonna rada: 24 feditelu z jedné zemé, nebo ze skupiny

<« zamestnanci: 2,700 z 148 zemi

+ celkové kvoty: US 675 mld. (9/13/16), dalsi prosttedky na pozadani: US
668 mld.

+ nejvétsi ptijcky (8/31/16): Portugalsko, Recko, Ukrajina, Pékistan
+ nejvetsi preventivni ptijcky (9/8/16): Mexico, Polsko, Kolumbia, Maroko

<+ konzultace: 130 konzultaci 2013, 132 v 2014, 124 v 2015



Hlavn 5 oblasti pusobnosti

+ (1) dohled (surveillance) — monitoring ekonomického a finan¢niho
vyvoje a politik v ¢lenskych zemich a na globaln{ trovni; MMF
déle poskytuje poradenstvi v oblasti ménové politiky

+ (2) finanéni asistence (financial assistance) — pujcovani clenskym
zemim s problémy v rdmci platebni bilance (nejednd se o docasné
financovani ale o podporu opatfeni a reforem zameéfenych na
napravu téchto problémi)

+ (3) technicka asistence (technical assistance) — poskytovana
vladam a centrdlnim bankdm ¢lenskych zemi MMF (jedna se o
rtiznd expertni skoleni).






Mezinarodni menove a financéni

mstituce

%

%

<

Skupina Svéetové banky

Mezinarodni banka pro obnovu a rozvoj IBRD
Mezindrodni sdruzeni pro rozvoj IDA
Mezinarodni financni korporace IFC

Agentura pro poskytovani mnohostrannych investi¢nich zaruk
MIGA

Mezinarodni centrum pro feSeni investi¢nich sport ICSID



Skupina Svétove banky

+* Mezindrodni banka pro obnovu a rozvoj (IBRD)
+ Mezindrodni sdruzeni (asociace) pro rozvoj (IDA)
+* Mezindrodni finan¢ni korporace (IFC)

+ Agentura pro poskytovani mnohostrannych investi¢nich
zaruk (MIGA)

+ Mezindrodni centrum pro feseni investi¢nich sport
(ICSID)



Skupina Svétove banky

+ Skupina Svétové banky si stanovila dva hlavni cile do
roku 2030

+ ukoncit extrémni chudobu = sniZeni podilu lidi, ktet{
ziji za méné nez 1,9 USD na méné nez 3 %

+ podpofit spolecnou prosperitu na celém svété

LA N

zvySenim zivotni tirovné 40 % nejchudsi ¢asti obyvatel
v kazdé zemi



Mezinarodni banka pro obnovu a

rozvo] IBRD

- zalozena 1944
- sidlo ve Washingtonu, D.C.

- cilem Banky je pfedevsim prispivat k hospodarskému rozvoji
ekonomicky slabsich zemi podporou produktivnich investic.

- financovani povalecné obnovy
- prispivat k rozvoji ekonomicky slabsich zemi

- dlouhodobé strukturalni programy



Mezinarodni sdruzeni pro rozvoj

IDA

+ poskytuje tvéry chudym zemim
+ HDP na obyvatele dle USD rocné
+ veéry jsou beztiro¢né a dlouhodobé

+ projekty do skolstvi, zemédélstvi, rozvoj venkova,
zdravotnictvi



Mezinarodni finanéni korporace

1FC

+ podpora rozvoje soukromého sektoru v rozvojovych
zemich

+ pravne 1 financné nezavisla
+ cizi zdroje, ziskava i uvéry od IBRD

+ pujcky pro soukromé subjekty v rozvojovych zemich
bez vladnich zaruk



Mezinarodni agentura pro poskytovani
mnohostrannych mvesticnich zaruk MIGA

+ kdyz komercni pojistovna odmitne pojistit

+ v ramci prilivu soukromého kapitdlu do rozvojovych
zemi



Mezinmarodni centrum pro reseni
investicnich sporu [CS1D

+ TeSeni investi¢nich sporti mezi vlddami a soukromymi
zahrani¢nimi investory

+ dohoda, arbitraz






Mezimmarodni meénove a financéni
mstituce

+ Banka pro mezinarodni platby (BIS)
- zalozena 1930
- sidlo v Basileji

- cilem Banky je pfedevsim podpora ménové a financni
spoluprace centrdlnich bank — v oblasti ménové
politiky, bankovni regulace a dohledu, fizeni
devizovych rezerv, ekonomickém a ménovém
vyzkumu.






FFormovan Hospodarske a ménove
unie

+ 1957 — zalozeni EHS

+ 1969 — Werneruv plan

* 1972 — systém ménového hada

+ 1979 — Evropsky ménovy systém
+ 1988 — Delorsova zprava

+ 1991 — Maastrichtskd dohoda

+ 1.1.1999 — vznik EMU



Formovani Hospodarske a ménove
unie

Evropsky ménovy systém

+ Cilem EMS bylo obnovit stabilni kurzové vztahy mezi
meénami ¢lenskych zemi ES.

+ EMS se opiral o:
- Evropskou ménovou jednotku ECU
- Evropsky kurzovy mechanismus

- Uvérovy mechanismus



FFormovan Hospodarske a ménove
unie

Maastrichtska kritéria konvergence

+ Deficit statntho rozpoctu

+ Vyse statnitho dluhu

+ Mira inflace

+ Vyse urokovych sazeb

+ Ucast v Evropském kurzovém mechanismu

+ Nezdvislost centralni banky



Ekonomicke zhodnoceni ménove
unie - pﬁnosy

+ Eliminace kurzového rizika

+ Zvyseni transparentnosti cen a trhu (tfm i funk¢nosti vnitiniho trhu)
+ Zjednoduseni a zrychleni platebniho styku

+ SniZen{ transak¢nich ndkladt

+ Odpadnuti nepfimych nakladt spojenych s kurzovymi zménami
(zjednodusen{ tcetnictvi, bankovnich ptevod...)

+ Snizeni devizovych rezerv

+ EURO se stalo vyznamnou obchodni, investi¢ni a rezervni ménou



Ekonomicke zhodnoceni ménove
unie - naklady

+ Ztrata devizového kurzu jako ndstroje hospodarské
politiky

+ Redukce tlohy centrdlni banky (ztrata autonomie v
oblasti ménové a kurzové politiky)



Soucasne problemy eura

+ nedostate¢nd makroekonomicka synchronizace
+ nizké arokové sazby - stoupajici zadluzeni

+ nedostateény makroekonomicky dohled - posileni
evropské ekonomické governance



