Petr Sedldaéek

Zapojeni CR

do mezinarodniho
usili o posileni
globalni ménové

a financCni stability

~ GIRAIDAX



e car=RADA



Petr Sedldaéek

Zapojeni CR

do mezinarodniho
usili o posileni
globalni ménové

a financCni stability

Grada Publishing



Upozornéni pro ctendre a uZivatele této knihy
Viechna prdva vyhrazena. Zddnd Cdst této tisténé &i elektronické knihy nesmi byt
reprodukovdna a Sitena v papirové, elektronické ¢i jiné podobé bez predchoziho pi-

semného souhlasu nakladatele. Neopravnéné uziti této knihy bude trestné stihdno.

Ing. Petr Sedlacek, Ph.D.

Zapojeni CR do mezinarodniho tsili o posileni globalni ménové
a finan¢ni stability

Vydala Grada Publishing, a.s.
U Prtthonu 22, 170 00 Praha 7
tel.: +420 234 264 401
www.grada.cz

jako svou 7841. publikaci

Autorem $esté kapitoly je prof. Ing. Mojmir Helisek, CSc., Vysoka skola finan¢ni a sprav-
ni, a.s. Tato kapitola vznikla v ramci institucionalni podpory na dlouhodoby koncep¢ni
rozvoj vyzkumné organizace VSFS.

Odpovédna redaktorka Mgr. Dagmar Pilarova
Graficka uprava a sazba Milan Vokal

Navrh a zpracovani obélky Zdenék Dusek
Pocet stran 176

Prvni vydani, Praha 2020

Vytiskla Tiskarna v Réji, s.r.o., Pardubice

© Grada Publishing, a.s., 2020
Cover Photo © Depositphotos/somartin; Igor_Vkv

ISBN 978-80-271-1971-4 (ePub)
ISBN 978-80-271-1970-7 (pdf)
ISBN 978-80-271-1737-6 (print)



Obsah M 5

Obsah

Oautorovi ...... ... 8
OVOd .o 9
1. Formy zapojeni Ceské republiky v globalni governanci .............. 15
1.1 Mezindrodniménovyfond ........... ... ... ... il 16
1.1.1 Historie ¢lenstvi Ceské republiky vMMF ................. 17
1.1.2 Organizaéni za¢lenéni Ceské republiky do MMF . .......... 22

1.1.3 Participace Ceské republiky na ptiprave
stanovissk EUKMMEF ...... ... ... ... o ool 27
1.1.4 Moznost ovlivnéni volby generalniho feditele MMF ........ 29
1.2 Ceska republika a skupina G-20 .............ooviiriinarnn.... 30
2. Dohled Mezinarodniho ménového fondu a Ceska republika ......... 37
2.1 Pristup Ceské republiky k dohledu MMF ...................... 38
2.1.1 Bilateralnidohled ......... ... ... ... il 40
2.1.2 Regiondlnidohled ......... ... ... ... ... il 43
2.1.3 Dohled nad finan¢nim sektorem ........................ 44

2.1.4 Zapojeni Ceské republiky do poskytovani statistickych dat .. 47

3. Ceska republika, kurzové rezimyakurzy ........................... 51
3.1 MME vybér kurzového rezimu a dohled nad kurzy ............. 52
3.2 Ceska republika a vybér kurzového rezimu .................... 55
3.2.1 Fixnikurzovyrezim 1991-1997 ......................... 55
3.2.2 Obdobi fizeného a volného floatingu 1997-2013 ........... 57

3.2.3 Kurz jako dopliujici ndstroj ménové politiky
vobdobi 2013-2017 ... 59
4. Ceska republika a kapitalovétoky ................................. 63
4.1 Pravni a institucionalni rimec upravujici kapitalové toky ........ 64
4.1.1 MMF a liberalizace kapitalovych toka .................... 64

4.1.2 Ostatni mezindrodni tmluvyadohody .................. 67



6 W Zapojeni CR do mezindrodniho tisili o posileni globdlni ménové a finanéni stability

4.2 Ptistup Ceské republiky ke kapitalovym tokéim ................. 70
4.3 Restrukturalizace statnthodluhu ............ ... ... .. ... ... 71
4.3.1 Mezinarodni iniciativy k fedeni statntho dluhu ............ 71
4.3.2 Uloha MMF pfi fe$eni statntho dluhu .................... 73
4.3.3 Ceskd republika a pristup k restrukturalizaci stdtniho
dluhu ... 75
5. Zapojeni Ceské republiky do globalni sité finan¢ni zachrany ......... 79
5.1 DeVIZOVETeZEIVY ... 80
5.1.1 Ceska republika a devizové rezervy ...................... 82
5.2 Evropské regionalni finan¢ni mechanismy ..................... 89
5.2.1 Poskytovani finan¢ni pomoci pro zemé EU mimo
EUIOZOMUL . . ettt ettt e et ettt 89
5.2.2 Poskytovani finan¢ni pomoci zemim eurozény ............ 91
5.3 Mezindrodniménovyfond .......... ... ... ool 94
5.3.1 Vlastnizdroje MMF ....... ... ... ... ... il 95
5.3.2 Vyptijcenézdroje ...t 97
5.3.3 Zapojeni Ceské republiky do posilovani finanénich
zdrof0 MMEF ..o 99
6. Mény v mezinarodnim ménovém systému ......................... 107
6.1 Euro...... ... 109
6.1.1 Postaveni eura po krizi 2008-2009 ...................... 111
6.1.2 Ceskd republika a pfijetieura .................oovoin... 114
6.1.3 Pohled MMF na pfijetieura .....................c...... 125
6.2 Role SDRa Ceské republika .................cooviviinin.... 128

7. Utast Ceské republiky na mezinarodnim usili posilit dvéryhodnost

a stabilitu finan¢niho systému .......... ... ... ... .o oo L 135
7.1 Ceskd republika a jeji ptistup k posileni divéryhodnosti a stability
finan¢ntho sektoru ........ ... ... ool 139

7.1.1 MMEF a jeho pohled na finanéni sektor v Ceské republice .. 139

7.1.2 Legislativni ramec a mezinarodni spoluprace ceského
dohleduaregulace .............. ... ... . oL 142
7.2 CNB ajeji opatfeni v boji s koronavirovou krizi ............... 148



Obsah W 7

ZAVEY . ..ottt 151
Summary ... ... 155
Literatura . .. ... ... e 158
Seznam pouzitych zkratek ....... ... ... ... .. 163
Seznam tabulek ........ ... .. 168
Seznam boXT .. ... e 169

Rejstiik ... 170



8 M Zapojeni CR do mezindrodniho tisili o posileni globdlni ménové a financni stability
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Je absolventem Vysoké gkoly ekonomické v Praze. Na Fakul-
té narodohospodarské ziskal v roce 2001 hodnost doktora
v oboru obecné ekonomické teorie a déjiny ekonomickych
teorif. Od roku 2002 do roku 2014 na VSE piednasel kurz
makroekonomie II.

Vétsinu svého profesniho Zivota stravil v CNB, kde se za-
byval problematikou Mezinarodniho ménového fondu. V této
funkci se pravidelné ucastnil vyro¢nich zasedani MMF a SB
a odbornych mezinarodnich konferenci. Od roku 2003 participoval v ramci Evrop-
ské unie jako alternat zdstupce CNB na jednanich podvyboru EFC pro otizky MMF
(SCIMF), kde se pripravovala stanoviska EU. Ptisobil téZ fadu let v expertni komisi
podvyboru pro zahrani¢ni zalezitosti ECB (IRC Task Force on IMF Issues), kde
byly vypracovavany odborné analytické podklady pro vedeni ECB a predstavitele
EU. V roce 2009, v dobé predsednictvi Ceské republiky v EU, se za CR zdcastnil
vSech jednani a pripravnych konferenci podvyboru G-20 pro otazky MMF a mezi-
narodniho ménového systému.

Publikoval fadu odbornych ¢lanki v casopisech Bankovnictvi, Ekonom, Politickd
ekonomie, Mezindrodni vztahy, ve slovenském casopise Biatec. Vydal monografii
MMEF ve 21. stoleti, je spoluautorem knihy Euro v CR z pohledu ekonomii a ve studii
Svétové banky o remitencich zvefejnil samostatnou ¢ast ,,Remittances from the
Czech Republic® V roce 2018 vydal knihu Mezindrodni ménovy systém a globalni
finanéni krize.
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Uvod

Po celou historii jsme svédky snahy mezinarodniho spolecenstvi posilit globalni
ménovou a financ¢ni stabilitu. Ironicky by se dalo fici, ze diky krizim se v této
oblasti podafilo dosdhnout pokroku. Minulost i pfitomnost jsou v tomto ohledu
dostatecné vymluvné. Staci se podivat na dluhovou krizi v osmdesatych letech, na
novou generaci financnich krizi v devadesatych letech, na globalni finan¢ni krizi
v letech 2008-2009 i na vyvoj koronavirové krize.

Rada publikaci se touto problematikou zabyvala a podrobné analyzovala pticiny
i dopady krizového vyvoje na globalni, regionalni i narodni urovni. Byly vycisleny
ztraty HDP i zaméstnanosti, ale i predikovan dalsi vyvoj. V nadi literatufe se timto
problémem, ovSem z jiného pohledu, zabyvala publikace Mezindrodni ménovy
systém a globdlni financni krize', kterd nejen ukdazala historicky vyvoj a dopady
krizi v minulosti, ale téZ podrobné analyzovala tsili mezinarodniho spolecenstvi
na posileni mezinarodniho ménového a financ¢niho systému.

Predkladand publikace na tuto problematiku navazuje a ukazuje, jakym zpiso-
bem se na tomto mezindrodnim tsili podili Ceska republika. V dobé uzavérky textu
knihy propukla koronavirova krize, ktera vyvolala obrovské zdravotni, ekonomické
a finan¢ni problémy. Nutnd opatfeni k omezeni roz$ifovani viru se vSak projevila
v dramatickém poklesu ekonomické aktivity. Tam, kde je to relevantni, autor uvadi
nékterd pfijimana opatfeni, ktera se viak stale vyvijeji. Protoze kone¢ny dopad krize
i doba pripadného ekonomického oziveni jsou vysoce nejisté, efektivni posouzeni
téchto zamért zatim neni mozné.

Knizku tvofi sedm kapitol, které pokryvaji hlavni oblasti reformniho tsili mezi-
nérodni komunity a zapojeni CR jak z hlediska historického, tak z pohledu nagich
aktudlnich z4jma.

V prvni kapitole je pozornost vénovana formédm zapojeni CR do globalni gover-
nance. Dobfe fungujici mezindrodni ménovy a finan¢ni systém musi byt podporen
legitimni a efektivni strukturou governance, kde se po globalni finan¢ni krizi
v roce 2008 stala skupina G-20 hlavni platformou pro mezinarodni ekonomickou
spolupraci. MME, jako instituce s témér univerzalni ¢lenskou zékladnou 189 zemi,
tuto zménu uznal. Bude v$ak i nadale dohlizet na mezinarodni ménovy a finan¢ni
systém a odpovidat za prevenci a feSeni mezinarodnich finan¢nich a ménovych

1 Sedlacek (2018)
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krizi. I kdyz po propuknuti koronavirové krize G-20 tak razantné jako pfi minulé
krizi nevystupovala, MMF se své role ujal okamzité.

Ceska republika je ve vztahu ke G-20 predev$im ptijemcem informaci. Se ze-
mémi EU participujeme na pfipravé stanovisek pro jednani této prestizni skupiny.
V dobé naseho predsednictvi v Radé EU jsme méli moznost se zapojit i do prace
odbornych podvybort a vrcholovych setkani G-20.

Ve vztahu k MMF jsme se stali jeho plnohodnotnym ¢lenem. S Fondem aktivné
spolupracujeme a pomahame pii dosahovani makroekonomické a finan¢ni stability
v ramci expertni a finan¢ni pomoci tfetim zemim, na které se podilime nasimi
odborniky i finan¢ni pomoci. Soucasti nasi aktivity je i spoluti¢ast pfi prosazovani
spole¢nych stanovisek EU k zaméreni a ¢innosti MME. Autor téz ukazuje, jakym
zplisobem jsme zapojeni v interni spravé a fizeni Fondu.

Vzhledem k tomu, Ze jsme mala zemé, bylo by chybné si myslet, Ze mzeme
v globalni governanci ptisobit jako néjaka supervelmoc. Pro podporu nasich sta-
novisek proto musime hledat dalsi staty se shodnymi pozicemi a vytvéret ad hoc
nebo formalni koalice, které nam umoziuji nase zajmy lépe prezentovat.

Globalni finan¢ni krize v roce 2008 ukézala, ze mezinarodni dohled nebyl efek-
tivni a neumoznil v¢as rozpoznavat rizika, ktera se postupné hromadila. Vedou-
ci predstavitelé G-20 na summitu v Cannes v listopadu 2011 vyzvali MMEF, aby
uskutec¢nil dalsi pokrok v posileni dohledu, ktery by mél byt integrovanéjsi a stejné
pfisny vii&i viem zemim. Druha kapitola se zaméfuje na ti¢ast CR v tomto dohle-
du, ktery je zasadni pro identifikaci rizik na narodni i multilateralni trovni. Jsme
zapojeni ve vSech zdsadnich dohledovych aktivitaich MMF jako FSAP, ROSC,
poskytovani dat, véetné povinnych A-IV konzultaci. To ma na druhé strané po-
zitivni dopad na nase hodnoceni ze strany ratingovych agentur i mezi investory,
kteti informace o jednotlivych statech pravidelné cerpaji z MME Nasim hlavnim
pfinosem je, Ze si nejen plnime vSechny nase povinnosti spojené s dohledem, ale
poskytujeme i nase experty, aby v ramci misi MMF napomdhali resit ekonomické
problémy v zemich tfetiho svéta.

Kurzy a kurzové rezimy poskytuji dalsi thel pohledu na mezinarodni méno-
vy systém a jeho stabilitu. Kurzové rezimy lezi v samém jadru mezinarodniho
ménového systému. Ekonomové vSak nemaji plné presvéd¢ivou odpovéd, co je
optimalni kurzovy rezim. Vybér kurzového rezimu je kriticky dilezity a viibec ne
jednoduchy. Ve tfeti kapitole se ma ¢tenaf moznost seznamit s tim, jak cesti politici
ptistupovali k vybéru kurzovych rezimi v pribéhu nasi novodobé historie, a autor
uvadi davody, které je k tomu vedly. Podle hodnoceni MMF troven naseho kurzu
odpovida ekonomickym fundamenttim. V této kapitole jsou popsany i dalsi formy
naseho propojeni s Fondem, uplatiiujeme stanoviska k navrhiim Fondu tykajicim
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se kurzové problematiky, podilime se na vyro¢nich zpravach o kurzovych rezimech
a devizovych restrikcich.

Ctvrt4 kapitola je vénovéna kapitdlovym tokiim. Hlavni vyzvou dneska je otdzka,
jak posilit jejich pozitivni dopad a pfitom zabranit rizikim finanéni nestability
a zajistit udrzitelny rist. Velké a volatilni kapitalové toky byly pfi¢inou neoceka-
vanych pohybi kurzi, vyvoldvaly nadmérnou akumulaci rezerv a byly zdrojem
nekontrolovatelného riistu uvért a cen. Vysledkem tohoto vyvoje byly a jsou opa-
kujici se finan¢ni krize.

Ceska republika ve svém pristupu vychazi z toho, ze liberalizovala, aZ na drobné
vyjimky, i finan¢ni a kapitélovy tcet jiz v obdobi 1995-1999 v ramci procesu vstupu
do OECD a ¢lenstvi v ném. Uznavame, ze MMF je jedind instituce s univerzalni
¢lenskou zakladnou, kterd ma dostatecné odborné a technické kapacity k efek-
tivnimu dohledu nad kapitalovymi toky. Je proto racionélni, aby Fond tyto toky
monitoroval, analyzoval a doporucoval feseni. V dlouhodobém horizontu pod-
porujeme, aby MMF ziskal mandat nad finan¢nim uctem platebni bilance, i kdyz
jsme si védomi, Ze zatim pro tuto myslenku neni ve Fondu dostate¢na podpora.

Zajimavou podkapitolou je restrukturalizace statniho dluhu. Pfedpokladem efek-
tivniho fungovani mezindrodniho ménového a finan¢niho systému je poskytovat
mechanismus pro feseni nadmeérného zadluzeni statu s jasnymi ex ante pravidly.
V dobé po vypuknuti koronavirové krize se MMF spolecné se Svétovou bankou
okamzité zapojily do mezinarodniho usili o odlozeni dluhii ze strany oficidlnich
vétiteltl u nejchudsich zemi, které pozadaly o jejich prominuti. V souvislosti s re-
strukturalizaci statniho dluhu podporujeme zefektivnéni ramce pro zapojeni Fon-
du, ktery bude zaloZen na vcasnosti a adekvatnosti restrukturalizace dluhu, na
posilovani dolozek o kolektivnim konani a vyjasnéni zapojeni vefejného sektoru.

Pata kapitola se zamétuje na globalni sit finan¢ni zachrany. Béhem poslednich
financ¢nich krizi se z finan¢nich trha doslova ,vypafila® likvidita. Jednim ze za-
kladnich ukoli bylo proto zajistit poskytovani adekvatni likvidity zemim, které celi
jejimu do¢asnému vypadku. Proto je jednou z priorit posileni globdlni sité finan¢ni
zachrany, coz bylo zdiraznéno i po vypuknuti koronavirové pandemie. GFSN se
sklada z devizovych rezerv na narodni trovni, ze swapovych dohod na bilateralni
urovni, z finan¢nich mechanismu v Evropé, Asii a Latinské Americe na regionalni
urovni a z financ¢nich ptijcek MMF na multilaterdlni trovni.

V této kapitole je analyzovan vyvoj devizovych rezerv CR, které jsou dnes v po-
méru k poctu obyvatel jedny z nejvétsich na svété. Jejich akumulace vSak nebyla
vysledkem potieby vytvaiet nutné zasoby pro ptipad krize, vznikaly jako vedlejsi
nechtény produkt ménové politiky. Autor to dokumentuje na charakteristice tfi
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obdobi, kdy doslo ke skokovému nartistu rezerv. Jsou zde ukazany i oblasti, v nichz
jsou devizové rezervy vyuzivany, a to, jakym zplisobem jsou spravovany.

Na regionalni Grovni jsou popsany moznosti naseho zapojeni a cerpani zdroji
v ramci facilit Evropské unie, které v ptipadé potfeby mzeme vyuzit. Pokud CR
v budoucnosti ptijme euro, pak jeji pfistup ke smlouvé o Evropském stabiliza¢nim
mechanismu bude pfedmétem separatnich jednani. Do té doby se nebudeme to-
hoto mechanismu zucastnovat a nebudeme do néj prispivat. Nehrozi automaticky
povinnost placeni ¢4stek ze strany CR ve prospéch problémovych zemi eurozény.

Na multilateralni Grovni je ¢tenaf seznamen s nasim ptispévkem na posilovani
vlastnich i vypijc¢enych zdroji MME Autor zde popisuje mechanismus, jakym
zplsobem se na pijckach tfetim zemim podilime. Zajimavy je i historicky exkurz
do pujcek, které jsme od MMF obdrzeli.

Sesta kapitola se zabyva postojem Ceské republiky k ptijeti eura. V rémci objek-
tivniho popisu vSech aspekt pfijeti eura jsou uvedeny vyhody a nevyhody prijeti
eura, odhady nakladu s tim spojenych, institucionalni opatfeni k jeho pfijeti, stav
sladénosti nasi ekonomiky s eurozénou i pohled MMF na pfijeti eura. T kdyz se CR
pfi vstupu do EU zavézala k pfijeti eura, v sou¢asné dobé zatim termin stanoven
neni. Eurozéna se od naseho vstupu vyrazné zménila, a proto soucasti hodnoceni,
zda euro pfijmout ¢i ne, jiz nemiize byt jenom nomindlni a redlnd konvergence,
ale téZ nové institucionalni mechanismy, které v HMU po krizi 2008-2009 zacaly
pusobit. Na druhé strané je nutné si uvédomit, Ze vSechny nové reformy v eurozéné
prispély k posileni a odolnosti eura. Ptijeti eura je politicka otazka, ale nase poli-
ticka reprezentace neni k rozhodnuti politicky nucena, protoze podle prizkumu
vefejného minéni je 75 % obyvatelstva proti prijeti. Naopak velka vétsina podni-
kovych managementt je pro rychlé prijeti eura. V blizkém obdobi se vSak piijeti
eura neplanuje.

Soucasti této kapitoly je i nas pristup k posileni role SDR v mezinarodnim mé-
novém systému. Tato otazka je dnes mimoradné aktudlni, protoze fada ¢lenskych
zemi pozadala MMF o schvdleni alokace SDR, ktera by byla obdobna jako v roce
2009. V této oblasti patfime k obezietnym statiim, jez kromé kladii upozornuji
i na vdechna rizika spojend s moralnim hazardem a nebezpecim inflace. Kromé
toho mad ¢tendf mozZnost se seznamit s teoretickymi uvahami o zac¢lenéni SDR do
mezindrodniho ménového systému jako jedné z rezervnich mén.

Dnes je stabilita mezinarodniho ménového systému daleko vice nez dfive spo-
jena se stabilitou mezinarodniho finan¢niho systému. Proto se mezinarodni spo-
luprace zaméfila nejen na reformy mezinarodniho ménového systému, ale i na
mezindrodni finan¢ni systém. Reformy se zde dotkly jak pravidel, tedy regulatorni
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oblasti, tak dohledu nad dodrzovanim téchto pravidel. Autor téZ uvadi opatfeni
v boji proti dopadu koronavirové epidemie na stabilitu finan¢niho sektoru.

Posledni, sedm4 kapitola ukazuje, jak Ceskd republika realizuje sviij dohled
a regulaci a jakym zptsobem spolupracuje na mezinarodni drovni. Na§ prinos je
zejména v tom, Ze udrzujeme ¢esky finan¢ni systém zdravy, stabilni a davéryhodny.
K tomu pfispivame i implementaci doporucovanych reforem a mezinarodnich
standard do naseho dohledu a regulace. Je zde zminéna i spoluprace s mezinarod-
nimi partnery a institucemi na poli dohledovém a regulatornim. Pro dokresleni
autor uvadi hodnoceni naseho finan¢niho sektoru ze strany MME. Posledni ¢ast
této kapitoly se vénuje opatfenim, ktera ptijala CNB v boji s koronavirovou krizi.

Predkladand publikace je ur¢ena pro pedagogy, studenty a doktorandy na vy-
sokych Skolach, ktefi se zabyvaji problematikou mezinarodnich vztahi a svétové
ekonomiky. Pracovnici statni spravy se budou moci seznamit s kontextem histo-
rického vyvoje zapojeni MF, CNB a MZV do této problematiky, ktery je z velké
¢asti cerpan z osobni zkuSenosti autora a neni obecné znam. Zajimava je také pro
predstavitele finan¢niho sektoru, ale i pro $irsi vefejnost a politiky, ktefi hledaji
souvislosti mezindrodnich reformnich opatfeni a piistupu CR.






KAPITOLA

Formy zapojeni
Ceské republiky
v globalni
governanci
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obre fungujici mezinarodni ménovy a finan¢ni systém musi byt podporen le-
D gitimni a efektivni strukturou governance. Globélni finan¢ni krize 2008-2009
meéla celosvétovy dopad kviili propojenym finan¢nim trhiim a ekonomikam. Pfi-
jimana protikrizova opatfeni na narodni Grovni nestacila, a proto bylo potfeba
koordinované mezindrodni usili. Na zac¢atku krize v§ak chybél respektovany poli-
ticky viidce, jenz by koordinoval politickd rozhodnuti a strategii.

Tuto ulohu prevzala G-20, ktera se konstituovala jako hlavni féorum pro mezi-
narodni ekonomickou spolupraci a nahradila v této roli nejen G-7, ale do ur¢ité
miry i MME. To uznal i tehdejsi generalni feditel Fondu, ktery ve svém dopise
priznal videi roli G-20 s tim, ze MMF bude usilovat o naplnéni doporucenych
rad. V uvodni fazi koronavirové pandemie v$ak G-20 prilis aktivni nebyla, zatimco
MMEF se vyrazné prezentoval zejména pii poskytovani finan¢ni pomoci a snaze
uchranit nejchudsi zemé od dluhové pasti.

Ceska republika v celé své historii usilovala o aktivni i¢ast na praci mezinarodni
komunity. I kdyZ jsme mald zemé¢, ptisobime jako plnohodnotny partner, ktery ma
diky svému ¢lenstvi v EU moznost se podilet na utvareni nazort a aktivit MME.
Ve vztahu ke G-20 vsak piisobime predevsim jako prijemce informaci. Dulezitym
predpokladem nasi participace je i kvalitni profesiondlni zazemi. Soucasti tohoto
pohledu je proto i sezndmeni se s délbou prace mezi ministerstvy a CNB, které
z&jmy CR zastupuiji.

1.1  Mezinarodni ménovy fond

MMEF stoji v centru mezinarodniho ménového systému. Zatimco formulace jeho
cilt pretrvala v priibéhu celé historie, mezindrodni ménovy a finan¢ni systém
prodélaly za tuto dobu zmény, které nutné ovliviiovaly zpisob, jakym Fond svoje
poslani napliiuje. Diky adekvatni reakci a vnitfnim zménam si MMF zachoval
svoje dulezité misto, které dnes respektuje cela ¢lenska zakladna. To se projevilo
i v jeho reakci na koronavirovou pandemii a o¢ekavanou svétovou krizi. MMF
rychle formuloval své hlavni priority, o kterych informovala summit G-20 jeho
generdlni feditelka?:

2 Pressrelease, No. 20/101; https://www.imf.org/en/News/Articles/2020/03/26/pr20108-remarks-
by-imf-managing-director-during-an-extraordinary-g20-leaders-summit.


https://www.imf.org/en/News/Articles/2020/03/26/pr20108-remarks-by-imf-managing-director-during-an-extraordinary-g20-leaders-summit
https://www.imf.org/en/News/Articles/2020/03/26/pr20108-remarks-by-imf-managing-director-during-an-extraordinary-g20-leaders-summit
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» Bilateralni a multilateralni dohled bude zaméfen na krizi a opatfeni, ktera by
meéla omezit jeji dopady. V této souvislosti Fond podporuje mimoradna fiskalni
opatfeni fady ¢lenskych statd k podpore zdravotnického systému a ochrané
zaméstnanct a firem. Celosvétoveé se odhaduje, Ze tato fiskalni stimulace bude
¢init 8 biliond USD. Fond téz souhlasi s uvolnénim ménové politiky v fadé
centralnich bank, coz je nejen v zdjmu individudlnich zemi, ale i svétové eko-
nomiky jako celku.

» Fond poskytne svoji uvérovou kapacitu ve vysi 1 bilionu USD. Fakticky to je
reakce na bezprecedentni zadost 102 ¢lenskych stati o urychlenou finan¢ni po-
moc. V této souvislosti bude spolupracovat s ostatnimi finanénimi institucemi,
aby zorganizoval koordinovanou efektivni reakei.

» Na pomoc chudym zemim bude aktivovan a finan¢né doplnén Catastrophe Con-
tainment and Relief Trust (CCRT)?. Fond jiz pozadal dércovské zemé o pomoc,
aby bylo dosazeno vyse prostiedki 1,4 mld. USD (v poloviné dubna 2020 bylo
dosazeno 600 mil. USD*). Fond zatim schvélil z CCRT pomoc 25 zemi.

» Nékteré nizkopiijmové a sttednéptijmové zemé pozadaly o alokaci SDR, ktera
by byla obdobna jako pti posledni globalni finan¢ni krizi. Fond bude posuzovat,
jak by mohl vyuzit jiz alokované SDR.

» Velké centralni banky obnovily swapové linky se zemémi EME a MMF zvazuje
svoje moznosti zfidit facilitu typu swapové linky.

1.1.1 Historie ¢lenstvi Ceské republiky v MMF

Ceskoslovensk4 republika byla jednou z 29 zaklddajicich zemi MME, které stély
po druhé svétové valce dne 27. prosince 1945 u oficidlniho vzniku MME. Podileli
jsme se i na vypracovani ¢lanki Dohody o MMPF>, které nadlouho uréily nové
mezindrodni ménova pravidla. Nejvétsi zasluhu na nasi aktivni ucasti méli cesti
ekonomové, ktefi se v té dobé nachazeli v Londyné kolem exilové vlady preziden-
ta E. BeneSe. Tehdejsi ministr financi L. Feierabend zfidil ve svém provizornim
ministerstvu financi ménovy vybor vedeny J. V. Mladkem, jehoz hlavnim tkolem

CCRT poskytuje granty, které dopliuji dary a koncesni finan¢ni prosttedky pro nejchudsi zemé,
k pokryti dluhovych zavazkt béhem nasledujicich Sesti mésict. Trust vznikl v inoru 2015 béhem
vypuknuti pandemie eboly.

Mezi prvnimi dércovskymi zemémi byly UK, Japonsko, Cina, Nizozemsko, Némecko.

> Articles of Agreement
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byla ptiprava penézni reformy v Ceskoslovensku po skonceni vélky. Béhem své-
ho studia v Cambridgi se Mladdek seznamil s J. M. Keynesem a jeho ndzory na
mezinarodni obchodni politiku ho oslovily. Kdyz se Mladek v letech 1933-1944
zapojil do pripravy novych ménovych instituci v USA, priklonil se pfirozené ke
Keynesovym navrhiim. Na zavére¢né konferenci v Bretton Woods v ¢ervenci 1944
bylo Ceskoslovensko zastoupeno péticlennou delegaci, kterou vedl ministr financi
Feierabend.

O formélnim vstupu Ceskoslovenska do MMF a Mezinérodni banky pro obnovu
a rozvoj bylo rozhodnuto po skonceni valky na zasedani Prozatimniho narodniho
shromazdéni dne 18. prosince 1945. Zakon byl vyhlasen ve Sbirce zdkont a nafizeni
pod ¢. 68 a 69 z roku 1946.

O relativné velkém vyznamu Ceskoslovenska, ktery nam byl v té dobé ptisuzo-
van, svéddi, Ze ve Vykonném vyboru MMF piisobil nas zastupce.® Ceskoslovensky
podil na prostfedcich MMF byl stanoven na 125 mil. USD. Mezi zakladajicimi
¢lenskymi zemémi jsme byli podle vy$e kvoty na 20. misté. V souladu se systé-
mem MMEF o koncipovani a provadéni kurzové politiky byla k 1. listopadu 1945
uskute¢néna povale¢nd penézni reforma.

Kurz nové ¢eskoslovenské koruny byl stanoven pomérem k americkému dolaru,
ato 1 USD = 50 K¢&. Ve stanoveném kurzu koruny byly uréeny nejen vztahy CSR
a MME ale slouzil i pro sjedndvani platebnich dohod s ostatnimi staty. V souvislosti
s problémy platebni bilance pozéddala CSR Mezinrodni ménovy fond o avér, ktery
byl jesté na konci roku 1948 ¢erpan ve vysi 6 milionti USD.

Po tinoru 1948 vsak doslo v dtisledku zménéné politické orientace k postupné-
mu utlumeni ¢innosti Ceskoslovenska v MME. V disledku tinorovych udalosti
dosavadni zéstupce CSR v MMF Ml4dek” rezignoval na svou funkci vykonného
feditele. V jeho funkci ho nahradil B. Sucharda, ktery byl zvolen 30. zafi 1948
jako zastupce CSR, Finska, Jugoslévie a Polska. V roce 1950 se viak vztahy mezi
MMF a CSR zhorsily na zékladé nageho protestu proti tiasti ¢inského vykonného
feditele, ktery byl jmenovan jesté za byvalé ¢inské vlady generala Cankajska. Nas
zastupce Sucharda se prestal icastnit jednani Vykonného vyboru MME, odmitl se
podilet na jeho dalsi ¢innosti a pfi volbach 13. zafi 1950 byl ve funkci vykonného
feditele nahrazen zastupcem Jugoslavie. Provedeni penézni reformy v roce 1950
bez souhlasu MMF znamenalo poruseni zavazkd, protoze doslo ke stanoveni nové
parity koruny bez pfedem provedené konzultace s Fondem. Vzhledem k tomu, Ze

6 Podrobnéji viz Stikova (2009).
7 Jeho manzelka Meda Mladkovéa dodnes v CR piisobi a je uznavanou osobnosti.
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vldda CSR nedodala pozadované informace o ekonomickém vyvoji, Rada guver-
nértt MMF poslala ozndmenti, Ze ¢lenstvi CSR v MMF k 31. prosinci 1954 zaniklo.

Po roce 1989 byl velky politicky zijem, aby Ceskoslovensko obnovilo své ¢len-
stvi jak v MME, tak ve Svétové bance a v institucich jeji skupiny®. Prvni zahrani¢ni
dopis, ktery podepsal V. Klaus, tehdejsi ministr financi, proto sméfoval do MMF
a Svétové banky. V souladu s usnesenim vlady & 418/1989 pozadal o ptijeti CSFR
za ¢lena MMF a skupiny Svétové banky.

Na zékladé této zadosti zacal proces piijiméani CSFR do uvedenych organiza-
ci’, ktery vyvrcholil 20. zati 1990, kdy V. Klaus, za ucasti pfedsedy Statni ban-
ky ceskoslovenské (SBCS) J. Tosovského a ¢eskoslovenské velvyslankyné v USA
R. Klimové, podepsal ve Washingtonu jménem CSFR Dohodu o Mezindrodnim
ménovém fondu a dohody se skupinou instituci Svétové banky. Od tohoto dne
bylo obnoveno ¢lenstvi Ceskoslovenska v brettonwoodskych institucich. CSFR se
stala 152. ¢clenem MME

Vldda CSFR soucasné stanovila, e federalni ministerstvo financi bude finanéni
instituci a informa¢nim mistem pro MMF (tzv. fiskdlnim agentem) opravnénym
sjednévat jménem CSFR veskeré operace a transakce podle Dohody o MME. Statni
banka ceskoslovenska bude ukladacim mistem (tzv. depozitafem) pro prostredky
Fondu v ¢eskoslovenské méné.

Vldda svym usnesenim také jmenovala guvernéry a alternaty guvernértt v MMF
a Svétové bance. CSFR mél v MMF zastupovat guvernér SBCS, zatimco ve Svétové
bance to byl ministr financi. Funkce alternatti byly obsazeny na zakladé institu-
ciondlni ptislu§nosti, avak v opaéném poradi'?. Cilem bylo umoznit zastoupeni
jak FMF, tak SBCS v obou mezinérodnich organizacich. Toto rozdéleni guvernérii
a alternatd v MMF a Svétové bance (SB) se uskutecnilo na zakladé osobni dohody
mezi tehdejsim guvernérem SBCS To$ovskym a federdlnim ministrem financi
Klausem a vlada je nasledné potvrdila.

Rozdéleni kompetenci vychazelo z cilti a vécného zaméteni téchto instituci. MMF
podporuje mezindrodni ménovou spolupraci a kurzovou stabilitu; napomaha reSeni
poruch platebni bilance ¢lenskych zemi, ustaveni mnohostranné soustavy plateb
pro bézné transakce mezi ¢leny a pfi odstranovani devizovych omezeni; usnadnuje

8 Skupina Svétové banky: Mezinarodni banka pro obnovu a rozvoj (IBRD), Mezindrodni finanéni

korporace (IFC), Mezinarodni sdruzeni pro rozvoj (IDA) a Mnohostranna agentura pro investi¢ni
zaruky (MIGA).

9 Podrobnéji viz Sedldcek (2008).

10 Alternatem v MMF byl jmenovan ndméstek FMF, alterndtem ve Svétové bance viceguvernér
SBCS.
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rozmach a vyrovnany riist mezinarodniho obchodu a podporuje mezinarodni
finan¢ni stabilitu. MMF svoji pozornost zaméfuje vice na makroekonomickou
rovnovahu s dirazem na otazky ménové a financni stability, a byl tudiz tematicky
vécné blizsi SBCS.

Svétova banka napomdha obnové a rozvoji ¢lenskych zemi; podporuje soukro-
mou zahrani¢ni investi¢ni ¢innost a rist mezinarodniho obchodu a poskytuje
pujcky za vyhodnych podminek rozvojovym zemim a nové vznikajicim trznim
ekonomikdm!!. SB se zaméfuje na rozvojové otdzky a cile s dirazem na boj proti
chudobé.

Podle pravniho nazoru, ktery byl v pozdéjsi dobé predlozen, nebyla a neni uve-
dena dohoda v rozporu s legislativou. Podle ¢l. 67 odst. 1 Ustavy, ktery stanovi,
ze vlada je vrcholnym organem vykonné moci, je véci vlady, kdo bude zastupovat
zjejiho povéfeni stat v mezinarodnich organizacich. Je-li guvernér centralni banky
jmenovan vladou do funkce guvernéra MME, je zde reprezentantem statu, protoze
¢lenem MMEF je Ceska republika. Proto také kroky, které guvernér CNB na pdé
MMF uéini, ¢inf jménem CR a nikoli jménem CNB (neptichazi tedy v ivahu ani
aplikace § 9 odst. 1 zédkona o CNB o zakazu ptijimani pokyni pti plnéni hlavniho
cile CNB a dal3ich ¢innosti CNB) a tyto kroky CR také zavazuji. Pokud se jedna
o zavazna rozhodnuti, je proto zddouci predchozi souhlas vlady, ktery si guvernér
miiZe vyzadat, aniz by k tomu potfeboval souhlas bankovni rady. Na druhé strané
je ziejmé, Ze tyto kroky by nemély ohrozit hlavni cil ¢innosti CNB.

Pro rozdéleni spole¢ného statu CSFR k 1. lednu 1993 platil tstavni zakon
& 542/1992 Sb. ze dne 25. listopadu 1992 ,,0 zaniku CSFRS, ktery v ¢l. 1 odst. 2
stanovil, Ze ndstupnické staty jsou Ceska republika a Slovenska republika, coZ se
tykalo i nastupnictvi v mezindrodnich organizacich véetné MMF a skupiny Svétové
banky!2.

Usnesenim vlady Ceské republiky ze dne 13. prosince 1992 &. 71413, o opat-
fenich k zajisténi ¢lenstvi Ceské republiky v Mezinarodnim ménovém fondu,

I Emerging Markets, EME. V literatufe se té7 uZzivaji pojmy vynofujici se ekonomiky, emerging
ekonomiky, rozvijejici se ekonomiky.

Pro déleni majetku CSFR mezi nastdvajicimi republikami s ohledem na ¢lenstvi v MMF platil
tistavni zékon ¢ 541/1992 Sb. ze dne 8. 12. 1992, o déleni majetku CSFR na Ceskou a Sloven-
skou republiku, ktery obsahoval v &l. 4 specidlni pravidla déleni majetku CSFR mezi republiky
s ohledem na ¢lenstvi CSFR v MMF a Svétové bance.

Usneseni vlady Ceské republiky ze dne 13. 12. 1992 ¢. 714, o opatfeni k zajisténi ¢lenstvi Ceské
republiky v Mezinarodnim ménovém fondu, institucich Svétové banky a v Evropské bance pro
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