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Mezinarodni penize
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o funkce penéz (obecné):
|. prostfedek smény

2. jednotka zuctovdni
3. uchovatel hodnoty

o funkce mezindrodnich penéz:

| . mezindrodni obchodni ména
2. mezindrodni rezervni ména



Ménové systémy
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o az do 70.let |19. stoleti existovaly:

o zlaty standard (zastitovala Velkd Britdnie)

o stribrny standard (Némecko, Holandskao,
Skandindvie, Latinskd Amerika a Orient)

o bimetalisticky systém (Francie, USA)

o Latinskd mincovni unie (1865) — Francie, Belgie, §vycarsko,
ltdlie
o nesménitelné papirové bankovky (Rusko, Rakousko-
Uhersko, Itdlie a Recko)



Zavedeni zlatého standardu
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o Némecko po Prusko-francouzské vdlce zavedlo
zlatou marku

o =pfiliv stfibra do Francie = inflace = prechod
Francie na zlaty standard

o novd nalezisté stfibra = inflace = 1874
Holandsko, vzdpéti Norsko, Svédsko, Ddnsko

o po obcanské vdlce USA (1879)
o 1892 Rakousko-Uhersko
o 1897 Rusko, Japonsko

1914 -59 zemi



Teorie zlatého standardu

PPN b 3 4, Tt GRS Pl DA A s 59 S ST IR o S5V it omet B PTNR 10 s ML Rl R A

o Podminky fungovdani:

|. pevné urceny obsah zlata, tzv. par

2. povinnost monetdrni autority vymeénit domdci ménu za zlato
3. moznost neomezené dovdZet a vyvdZet zlato

4. nesméla byt provddéna sterilizace pfilivu zlata

o zdkladem je Humuv zdkon (vyrovndni
mnOiStVll Zlata meZ’ Zemém’ - viz pFedndska 2 ze ZEl jaro
2007) @ mechanismus trokovych mér

o automatické dosahovdni rovnovdhy



Praktické fungovani zlatého standardu
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o rozpory proti teorii:

o centrdlni banky udZovaly zdsobu zlata a tak
ovliviiovaly cenovou hladinu

o zdsobu zlata zemé& mobhly ovlivnit pujckami
o na velikost zlatych rezerv méla platebni bilance
maly vliv
o Uloha Velké Britdnie a libry

o meziléty 1860-1914 bylo 60 % svét. obchodu
realizovdno v librdach

o zdqvislost na stabilité libry
o “nesobeckost” Velké Britdnie



Obdobi po |. svétové valce
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o Upénlivd snaha o ndvrat zlatého standardu
o jenze
o zemé i jejich mény byly vdlkou oslabené (vyrazné
znehodnoceni oproti dolaru)
o cenové hladiny zemi se vyvijely rizné
o neznalost fungovdni zlatého standardu - chybéla velmoc

o Situace:

o USA- 1919 ndvrat ke zlatému standardu

o prevdle¢nd parita - Velkd Britdnie, Svycarsko, Holandsko
(striktrni deflacni politika)

o hovd ména Rakousko, Madarsko, Polsko, Némecko, Ruko
o devalvace mény - Francie (20 %), Belgie (14,3 %), ltdlie (25 %) ;



| . Standard zlatého slitku
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o limitovand moznost smény penéz za zlato -
urceni minimdlniho mnozstvi nutného ke
sméné

o duvody - zemé€ s limitovanou zdsobou zlata
tak omezovaly jeho uZiti pro vnitrni dcely ve
brospéch mezindrodnich transakci



2. Systém zlaté devizy
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o

jesté vétsi omezeni nez predchozi systém

mény zucastnénych zemi udrZovaly pevny
kurz k méndm, kter za zlato néjakou formou
sménitelné byly

pocadtek jiz v 19. stoleti

duvody - zemé, které nemély Zddné nebo jen
minimdlni mnoZstvi zlatych rezerv a tak
nemobhly pfipoutat svou ménu ke zlatu



Kolaps systému
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o neslo o Cisty standard, ale o modifikovany =

zvyseni drZeni deviz jako rezerv =
pbyramidovy efekt - devalvovala ména, snizila
se hodnota rezerv dalSich zemi

o VvEtsina mén byla nadhodnocena (napr. Velkd
Britdnie) i podhodnocena (napfr. Francie)

o zlato proudilo do zemi, které ho
nepotrebovaly (rezervy USA 4 mid . dolaru,
zdvazky jen 0,6 mld. dolaru)

o 1926 - pripojeno 26 zemi
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Kolaps systému
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o Velkd krize = rychly kolaps systému
o Uték od vSech forem zlatého standardu
o postupny zdnik atributu systému:

o Sménitelnost mén za zlato

o volnd razba minci
o moznost vyvozu zlata

o zlato bylo staZeno z penézniho obéhu a
naddle pouzivdno jako mezindrodni rezervni
mena
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Kolaps systému - 30. [éta
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o roztocil se koloto¢ devalvaci a odvetnych
devalvaci

o omezeni na strané dovozu

o propad mezindrodniho obchodu na 30 %
bredkrizového stavu

o vznik “ménovych bloku”
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Konference v Bretton-VWoods
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o cCervenec |944

o USA vypracovali tzv.Whiteuv pldn, Velkd
Britdnie Keynesuv pldn = kompromis

o ustanovni Mezindrodniho ménového fondu a
Mezindrodni banky pro obnovu a rozvoj

o hovd situace - centrdlni ovlivihovdni
mezindrodni spoluprdce prostrednictvim
nadstdtnich financnich instituci
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Mezinarodni ménovy fond
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o (International Monetary Fund - IMF)
o zdkladni cile:

o poskytovdni tvéru na kryti deficitu platebnich bilanci
o zavedeni vzdjemné sménitelnosti ndrodnich mén
o dalsi cile:
o postupné odstranovdni prekdzek brdnicich volnému pohybu

zboZi a sluZeb mezi zemémi

o  vytvdfeni mnohostranného mezindrodniho obchodniho a
platebniho styku

o rozvijeni ménové spoluprdce

o prispivat k ristu vyroby a svétového obchodu "



Mezinarodni ménovy fond
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o IMF prezil zdnik Bretton-Woodského systému

o postupnym vyvojem na devizovych trzich IMF
upravuje svoje cile:

o

o

politika v oblasti mezindrodni likvidity

regulace rostouciho dluhového problému
rozvojovych zemi

vyzkumné-informacni a poradenskd cinnost
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Mezinaroni banka pro obnovu a rozvoj
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o (International Bank for Reconstruction and
Development - IBRD)

o cilem bylo poskytovat uvéry na povdlecnou
obnovu

o banka se zamérila na poskytovdni uvéru na
konkrétni projekty ekonomik
o projekty zamérené napr. na rozvoj ekonomiky,

vzdéldni, komunikacni systémy, na ochranu
zZivotniho prostredi apod.

o 0d 80. let zaméreni na rozvojové zemé
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Skupina svétové banky
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o IBRD — Mezindrodni banka pro obnovu a
rozvoj

o IDA — Mezindrodni sdruzeni pro rozvoj
o IFC — Mezindrodni financni korporace

o MIGA — Agentura pro poskytovdni
mnohostrannych investicnich zdruk

o ISCID — Mezindrodni centrum pro reSeni
investicnich sport
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Fungovani Bretton-VVoodu
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o pozadavky na clenské zemé:

|. vzdjemnd sménitelnost mén (az v 50. letech)
2. pevné sménné kurzy (povinnost intervence)

3. zdvazek USA kdykoliv sménit dolary za zlato (35
dolart za unci zlata)

4. poskytovdni uvéru clenskym zemim pres IMF v
bribadé problému s PB
o 60. éta - nedostatek dolaru

|. prudky ndrist mezindrodniho obchodu

2. deficity platebnich bilanci
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Rozpad Bretton-VVoodu
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o

1961 Zlaty pool - snaha o zabrdnéni devalvaci dolaru

1968 rozpusténi pool, zastaveni intervenovdni, zavedeni
dvojiho trhu se zlatem

1971 devalvace USD z 35 na 38 za unci, zruseni
sménitelnosti za zlato

1973 jednotlivé stdty opousti systém pevnych kurzd,
devalvuji, prechod na systém volné pohyblivych kurzd,
v prosinci rozsifeno oscilacni pdsmo £2,25 %

| 973 dalsi devalvace na 42,22 USD za unci
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SDR - zvlastni prava Cerpani
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o Special Drawing Rights
o zavedeny 1969

o specidini ménovd jednotka, dodnes pouzivand na
uctech IMF

o emituje ji IMF

o kazdd zemé& muze mit urcitou sumu SDR podle své
Clenské kvoty

o SDR - mezindrodni zuctovaci jednotka

o zlato—USD—koS |16 mén (1974)—kos 5 mén (1981)
— koS 4 mén (2002)
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Post Bretton-VVoodsky systém
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o poprvé v historii uplné oddéleni svétového
ménového systému od jakékoli komodity

o jeden z faktort vedouci k inflaci v 70. letech
o Situace vedla k osamostatnovdni centrdlnich bank

o 1976 konference na Jamajce - novy mezindrodni
menovy systém
o oficidlni pouZivdni volného floatingu
o omezeni funkce zlata
o Cdst funkci, které zlato plnilo, nahrazeno SDR
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Evropska ménova unie
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o nejvyznamnéjsi ¢dst Maastrichtskych smluv

o proces v nékolika etapdch

|. 1990 - 1993 - odstranéni poslednich prekdzek
volného pohybu kapitdlu

2. od 1994 vytvoreni Evropského ménového institutu
a sledovdni konvergencnich kritérii

3. od 1999 - vytvoreni spolecné mény - eura
4. 1. 1. 2002 - pouZivdni fyzickych penéz
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Evropsky ménovy systém
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o floating mél vytvorit priznivé prostredi s
automatickym vyrovndvdnim PB a udrZovdnim

rovnovdhy na devizovych trzich = nestalo se

o 1979 ES vytvofilo Evropsky ménovy systém -
zdkladem je kompromis mezi systémem
bruznych a fixnich kurzu

o 3 zdkladni pilife:

|. Evropskd ménovd jednotka (ECU)
2. kurzovy mechanismus
3. uvérovy mechanismus
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Evropska ménova unie
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o 1998 Evropskd rada s definitivni platnosti o
vzniku spolecné evropské mény

o plnéni tzv. konvergencnich kritérii
|. deficit rozpoctu nizZsi nez 3 % HDP
2. stdtni dluh neprevysujici 60 7% HDP
3. inflace niZ8i nez prumér ve 3 zemich s nejnizsi
mirou navySenou o 1,5 %

4. dlouhodobé urokové sazby max. o 2 7% vyssi nez byl
brumér 3 zemi s nejnizsimi sazbami

5. stabilita sménného kurzu bez devalvace
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Problémy fungovani eura
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O

nemoznost pouZivat sménny kurz jako
ndstroj hospoddrské politiky

krdtkodobé ndklady na zavedeni
obtizny ndvrat k ndrodni méné

rozdilny ekonomicky vyvoj v jednotlivych
zemich

bodpora verejnosti

kurz eura k dolaru s



DekUjI za pozornost @




