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PETR SEDLACEK: ZAPOJENI CESKE REPUBLIKY DO MEZINARODNIHO
USILI O POSILENT GLOBALNI MENOVE A FINANCNI STABILITY

Ceska republika (CR) patiik vysp&lym demokratickym zemim. Stejné jako
spolupracuje na zabezpecéeni mirového a demokratického vyvoje ve svété
vramci OSN, tak logicky usiluje s ostatnimi staty o globalni finanéni a mé-
novou stabilitu, ktera je diky prohlubujici se svétové globalizaci nedélitelna.

Kniha Petra Sedla&ka Zapojeni Ceské republiky do mezindrodniho iisili
o posileni globdlni meénové a financni stability ptinasi hluboky vhled do kon-
krétnich agend, jakymi se CR na tomto mezinarodnim Gsili podili. Autor ve
zna¢né mife navazuje na svou predchozi knihu Mezindrodni ménovy systém
a globdlni financni krize (2018), ktera podrobné analyzovala ucelenou agen-
du této mezinarodni aktivity. Po propuknuti koronavirové pandemie, jez
poslala cely svét do hluboké recese, je tato problematika jesté aktualnéjsi.

Autor ma k dané problematice velmi blizko. Pisobil totiz jako alter-
nat a zastupce Ceské narodni banky (CNB) na jednanich podvyboru EFC
pro otazky Mezinarodniho ménového fondu (SCIMF). Radu let byl také ¢le-
nem expertni komise podvyboru pro zahrani¢ni zaleZitosti ECB (Evropska
centralni banka) pfipravujici odborné podklady pro vedeni ECB a jednani
v Bruselu. V roce 2009 se za CR v dobé jejiho predsednictvi ii¢astnil jedna-
ni podvyboru G20 pro otdzky MMF a mezindrodniho ménového systému.
Z tohoto diivodu text predstavuje zasvéceny pohled s mnoha informacemi,
které nejsou bézné dostupné.

Za podstatny pfinos knihy lze oznacit i historické souvislosti, diky
nimZ ma ¢tendf moznost pochopit zaméry CR, které ve vét§iné pripadi

vvvvvv

ProtozZe pravé v dobé dokoncovani knihy propukla koronavirova kri-
ze, uvadi autor tam, kde to bylo mozné, prvni pfijimana opatfeni reagujici
na dramaticky pokles ekonomické aktivity ve vSech zemich zptsobené re-
akcemi na zamezeni §ifeni viru. V budoucnosti, kdy jiz bude zfejmé, jak se
situace dale vyvine, by bylo Zadouci tyto otazky vice posoudit s ohledem
na jejich prinos pro nastartovani ceské, ale i svétové ekonomiky.

Hlavnim cilem publikace je ukazat, jakym zptisobem se CR podilina
posileni globalni ménové a finan¢ni stability. Autor zde ndzorné uvadi formy
a zplusoby naseho zapojeni do mezinarodniho Gsili, a pfitom seznamuje ¢te-
nare s tim, co stoji v pozadi této aktivity. Kniha se sklada ze sedmi kapitol.
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V prvni kapitole je pozornost vénovana formam zapojeni CR do glo-
balniho vladnuti (governance). Ukazuje, jak se po globalni finanéni krizi
v roce 2008 stala skupina G20 hlavni platformou pro mezinarodni eko-
nomickou spolupraci. Mezindrodni ménovy fond uznal tuto zménu s tim,
ze 1 nadale prioritné dohliZi na mezinarodni ménovy a finanéni systém
a odpovida za prevenci a feSeni mezinidrodnich finan¢nich a ménovych
krizi. Po propuknuti koronavirové krize v§ak G20 oproti krizim v roce
2008 a 2014 tak razantné na zaCatku nevystoupila, coz bylo zptisobeno
zejména neochotou amerického prezidenta Donalda Trumpa efektivné
se do mezinarodni spoluprace zapojit, ale i velkymi problémy v ostatnich
ekonomikach G20, kde se jeji vrcholni predstavitelé zamérili predevsim
na narodni obtiZe. Fond se vSak své role ujal okamzité a nabidl finanéni
pomoc vice nez 100 ¢lenskym zemim, které byly postiZeny, ale téz efektiv-
né koordinoval feseni problematiky dluht nejchudsich zemi.

Ceska republika je ve vztahu ke G20 predevsim pfijemcem informaci.
Se zemémi EU participuje na pfipravé stanovisek, jez jsou pfipravovana ve
spolupraci s Evropskou komisi (EK) v rdmci Evropské rady, Rady Evropské
unie pro hospodafské a finanéni zéalezitosti (ECOFIN), Hospodafského
a finan¢niho vyboru (EFC) a Podvyboru EFC k otdzkdm MMF (SCIMF).
Tyto podklady slouZi jako pozi¢ni dokumenty nejen pro delegaci EU, ale
také pro staty EU, které jsou plnohodnotnymi ¢leny skupiny G20. Je zde
sice ponechavan uréity manévrovaci prostor, aby byli zastupci EU schopni
reflektovat vyvoj diskuse a dospét ke kompromisu, ale ne vZdy se to dari,
protoze i zde nékdy prevladaji narodni zajmy. V této kapitole jsou uvede-
ny i Ceské a osobni autorovy zkuSenosti z predsednictvi Rady EU v roce
2009. Jejich aktualnost je — vzhledem k pfipravam druhého ceského
predsednictvi v roce 2022 — zjevna. V dobé prvniho predsednictvi v Radé
EU méla CR moznost zapojit se do prace odbornych podvybort a vrcho-
lovych setkani G20, kde se napf. byvaly predseda vlady Mirek Topolanek
zucCastnil summitu v Londyné v roce 2009. Pfesto se ani v dobé ¢eského
predsednictvi vliv CR ve vztahu G20 vyrazné&ji nezménil.

Ve vztahu k MMF jsme se jako CR stali jeho plnohodnotnym ¢le-
nem. Aktivné spolupracujeme v ramci expertni a finanéni pomoci tre-
tim zemim. Nase moznosti ovliviiovat Fond jsou spojeny s aktivitou EU
zamérenou na jeho Cinnost, kde participujeme na praci EFC, SCIMF
a ECOFIN. Sou¢asné autor umoziiuje poznat, jakym zptisobem je CR
zapojena v internim vladnuti MMF. Diky malo zndmym informacim se
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dozvidame, co vedlo predstavitele nasi zemé k vybéru ,belgické“ a nasled-
né stiedo- a vychodoevropské“ (CEE) konstituence v ramci MMF. Autor
zde zasvécené ukazuje, pro¢ jsme museli opustit belgickou konstituenci
a vstoupit do nové CEE konstituence. Motivem ¢eské strany bylo prio-
ritné ziskat co nejvys$si zastoupeni v ramci konstituence. V té se nako-
nec podarilo obsadit v obdobi 2016—2018 pozici vykonného feditele. Po
Janu V. Mladkovi a Bohumilu Suchardovi to byl historicky tfeti vykonny
teditel za CR v MMF. Zvy§enim Grovné zastoupeni v MMF se pochopitelné
zvysila i reputace CR a formalni i neformalni vliv na déni v nasi konsti-
tuenci i ve Fondu. Vzhledem k tomu, Ze je CR mala zemé, bylo by chybné
si myslet, Ze miizeme v globalnim vladnuti ptisobit jako néjaka supervel-
moc. Pro podporu nasich stanovisek proto musime hledat dalsi staty se
shodnymi pozicemi a vytvaret ad hoc nebo formalni koalice, které nam
umoznuji nase zajmy lépe prezentovat.

Druh4 kapitola se zaméfuje na zaclenéni CR v dohledu MMF, ktery
je zasadni pro identifikaci rizik na narodni i multilateralni arovni. Fond
hned od zacatku naseho vstupu podpoftil probihajici zmény v ekonomic-
ké sfére. To zvysilo nasi divéryhodnost natolik, Ze jsme byli v roce 1991
schopni vstoupit na soukromy trh a v roce 1993 na verejny trh dluhopist
a nebyli jsme nuceni Cerpat dalsi oficidlni ptijicky MMF. V soucasné dobé
jsme zapojeni ve vSech zasadnich dohledovych aktivitach Fondu jak po-
vinnych A-IV konzultacich, tak i nepovinnych, napt. FSAP,'ROSC,? posky-
tovani dat. To ma pozitivni dopad nejen na narodni drovni, ale i na nase
hodnoceni ze strany ratingovych agentur, i mezi investory, ktefi pravidelné
informace o jednotlivych statech Cerpaji z MMF.

Nasim hlavnim pfinosem v této oblasti je, Ze si nejen plnime v§echny
nase povinnosti spojené s dohledem, udrzujeme nasi ekonomiku v dobrém
stavu, ale téZ poskytujeme i naSe experty, aby v ramci misi MMF napoma-
hali fesit ekonomické problémy v zemich tfetiho svéta.

Nejistota ohledné vyvoje kurzu v dobé pandemie postavila do po-
predi otazku, jak vlastné pfistupuje CR ke kurzové problematice.

Ve treti kapitole se ma ¢tenar moznost seznamit s tim, jak Cesti
politici rozhodovali o vybéru kurzovych rezima v prabéhu novodobé
historie, i s davody, které je k tomu vedly. Autor téz informuje o prijeti
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naseho zavazku sménitelnosti koruny v roce 1995, kterym CR poskytla
mezinarodni komunité davéru, ze bude pokralovat v realizaci zdravé
ekonomické politiky a tim pfispivat vytvofeni volného multilateralniho
platebniho systému.

Ctvrta kapitola je vénovana kapitalovym toktim. Hlavni vyzvou dne-
S$ka je,jak posilit jejich pozitivni dopad, a pfitom zabranit rizik(im finanéni
nestability a zajistit udrzitelny rist. Cesky pristup k liberalizaci kapitélo-
vych tokt vychazi z toho, Ze jsme liberalizovali, aZ na drobné vyjimky, i fi-
nanc¢ni a kapitalovy acet jiz v obdobi 1995-1999 v ramci procesu vstupu
a ¢lenstviv OECD, a tudiz ndm z tohoto pfipadného liberaliza¢niho kroku
neplynou Zadné nové zavazky. Vzdy vsak zdraznujeme pro ostatni staty
dobrovolnost. Proto podporujeme, aby staty v piipadé velkych volatilnich
kapitalovych odlivt ¢i prilivei mohly zavést opatreni na fizeni kapitalo-
vych toka, véetné jejich kontroly, ale tato opatfeni by neméla nahrazovat
potfebné ekonomické reformy.

Pata kapitola se zaméruje na globalni sit finan¢ni zichrany. BEéhem
poslednich finanénich krizi se z finan¢nich trhi doslova ,vypafila®likvidi-
ta.Proto je jednou z priorit posileni globalni sité finan¢ni zachrany,’ a tim
zajisténi poskytovani adekvatni likvidity zemim Celicim jejimu do¢asnému
vypadku. To bylo zdiraznéno i po vypuknuti koronavirové pandemie. Autor
zde ukazuje nas pristup k devizovym rezervam, k regionalnim evropskym
facilitam a na multilateralni irovni k zdrojim MMF.

Devizové rezervy CR jsou dnes v poméru k poétu obyvatel jedny
z nejvétsich na svété. Jejich akumulace ale nebyla vysledkem potieby vy-
tvaret nutné zasoby pro pripad krize, ale vznikaly jako vedlejsi produkt
ménové politiky. Jsou zde uvedeny oblasti, ve kterych jsou devizové rezervy
vyuzivany a jakym zptisobem jsou spravovany. I kdyz pred koronavirovou
krizi néktefi ekonomové vysi rezerv zpochybriovali, po jejim vypuknuti se
arovenl rezerv ukazala byt stabiliza¢nim faktorem.

Na regionalni Girovni jsou popsany moznosti naseho zapojeni a Cer-
panizdroji v rAmci facilit EU, jez v pfipadé potfeby miZzeme vyuzit. Pokud
CR v budoucnosti pfijme euro, pak jeji ptistup ke smlouvé o Evropském
stabilizaénim mechanismu bude pfedmétem separatnich jednani. Do té
doby se nebudeme tohoto mechanismu zaGcéastiiovat a nebudeme do néj

56/3/2021 > MEZINARODNI VZTAHY

131



132

PETR SEDLACEK: ZAPOJENI CESKE REPUBLIKY DO MEZINARODNIHO
USILI O POSILENT GLOBALNI MENOVE A FINANCNI STABILITY

prispivat. Nemtizeme ale téz olekavat stejnou tiroveni pomoci jako zemé
eurozény. Bylo by proto uzite¢né, kdyby autor vyhodnotil, do jaké miry byla
takto Cerpana pomoc odlisna pro zemé eurozény od ostatnich zemi EU.

Na multilateralni arovni je Ctenaf sezndmen s nas$im pfispévkem na
posilovani vlastnich i vyptijéenych zdrojit MMF. Ceska republika se na na-
vySovani ¢lenskych kvot, jez tvori vlastni kapital, vzdy podilela. Teoreticky
by bylo mozné na tomto posilovani kapitalu neparticipovat, ale odmitnout
navySeni ¢lenské kvoty nebylo s ohledem na nase postaveni jako vyspélé
ekonomiky a ¢lenské zemé EU prakticky mozné. Autor zde popisuje i me-
chanismus, jakym zptsobem se podilime na pajc¢kach tfetim zemim. Na
zékladé rozhodnuti Vykonné rady MMF byla CR v roce 2000 poprvé zata-
zena do Planu finanénich transakei. Tim jsme se pfipojili k zemim s aktivni
spolutasti na ptijickdch MMF. V sou¢asné dobé téz aktivné spolupracuje-
me s MMF v ramci bilateralnich avérovych dohod, kde nas Fond pozadal
o uzavteni ¢tvrté bilateralni tvérové dohody do roku 2003. Po vypuknuti
pandemie opét prisla na preties otdzka, zda bychom na tom byli Iépe s eu-
rem nebo bez eura.

Sest4 kapitola* se proto zabyva postojem CR k pfijeti eura. V ramci
objektivniho popisu v§ech aspekt prijeti eura jsou uvedeny vyhody a ne-
vyhody jeho pfijeti, odhady naklad na jeho pfijeti, institucionalni opatfeni
k jeho prijeti, stav sladénosti nasi ekonomiky s eurozénou i pohled MMF na
prijeti eura.lkdyzse CR pfti vstupu do EU zavazala k prijeti eura, v soucasné
dobé zatim termin stanoven neni. Eurozona se od naseho vstupu vyrazné
zmeénila, a proto soucasti hodnoceni, zda euro prijmout, ¢i ne, jiz nemuize byt
jenom nominalni a realnd konvergence, ale téZ nové institucionalni mecha-
nismy, které v Hospodatské a ménové unii (HMU) po krizi 2008/09 zacaly
pusobit. Soucasné je nutné si uvédomit, Ze vsechny nové reformy v eurozéné
prispély k posileni a odolnosti eura. Pfijeti eura je politicka otazka, ale nase
politicka reprezentace neni k rozhodnuti politicky nucena, protoze podle
prazkuma vefejného minéni je 75 % obyvatelstva proti prijeti. Naopak velka
vétsina podnikovych managementd je pro rychlé prijeti eura. V blizkém ob-
dobi se vSak prijeti eura neplanuje. Kniha se vSak k otazce, zda zemé s eurem
jsou na tom pfi feSeni krizi 1épe nebo ne, nevyjadiuje.

Soudasti této kapitoly je i podkapitola o nasem pfistupu k posileni
role zvlastnich prav Cerpani (Special Drawing Rights, SDR) v mezinarodnim
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ménovém systému. Tato problematika byla v dobé vypuknuti koronaviro-
vé pandemie mimoradné aktualni, protoze fada ¢lenskych zemi pozadala
MMF o schvaleni nové alokace SDR, ktera by byla obdobna jako v roce 2009.
Skupina G20 vS$ak tento zAmér nepodporila, a proto vedeni MMF rozhodlo,
Ze posoudi moznosti vyuzit jiz alokovanych SDR k posileni pozice malych
a stfednich statl. V této oblasti patfime k obezfetnym stattim, jez kromé
klad® upozorniujiina vSechna rizika spojena s moralnim hazardem a nebez-
pecim inflace. Proto navySovani rezerv formou dalSich alokaci SDR aktivné
nepodporujeme.

Dnes je stabilita mezinarodniho ménového systému daleko vice nez
drive spojena se stabilitou mezinarodniho finan¢niho systému. Z tohoto
diivodu se mezinarodni spoluprice zamérila nejen na reformy mezinarod-
niho ménového systému, ale i na mezinarodni finanéni systém.

Posledni sedma kapitola popisuje, jak CR realizuje sviij dohled a re-
gulaci ajakym zptisobem spolupracuje na mezinarodni tirovni. Nas pfinos
je zejména v tom, Ze udrzujeme Cesky financni systém zdravy, stabilni a da-
véryhodny. K tomu pfispivime i implementaci doporu¢ovanych reforem
amezinarodnich standardd do naseho dohledu a regulace. Je zde zminéna
ispoluprace s mezinarodnimi partnery a institucemi na poli dohledovém
aregulatornim. Pro dokresleni autor uvadi hodnoceni naseho finanéniho
sektoru ze strany MMF. Posledni ¢4st v této kapitole se vénuje opatfenim,
které prijala CNB v boji s koronavirovou krizi.

Predkladana publikace je uréena pro ty pedagogy, studenty a dok-
torandy na vysokych Skolach, ktefi se zabyvaji problematikou mezinarod-
nich vztaht a svétové ekonomiky. Pracovnici statni spravy se budou moci
seznamit s kontextem historického vyvoje zapojeni Ministerstva financi
CR, CNB a Ministerstva zahrani¢nich véci CR do této problematiky. Autor
z velké ¢asti Cerpa z osobni zkusenosti, néktera fakta nejsou obecné zna-
ma. Kniha je zajimava i pro predstavitele finan¢niho sektoru, ale i Sirsi ve-
fejnost a politiky, ktefi by hledali souvislosti mezinarodnich reformnich
opatfeni a piistupu CR. Podrobnéjsi pohled by si zasluhovala problematika
koronavirové krize. Ctenate by nepochybné zajimalo, jak se tato epidemie
promitla do naseho pristupu k posilovani globalni ménové a finanéni sta-
bility. Je napt. §koda, Ze se autor nepokusil alespon Caste¢né zodpovédét
na otazku, zda by byla nase ekonomika béhem téchto turbulenci na tom
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1épe s eurem, ¢ine. Tuto drobnou vytku lze vnimat i jako vyzvu pro autora,
aby se pustil do dalsiho psani. Celkoveé lze uzavfit, Ze se jedna o publikaci
zasvécenou, svého druhu unikatni, jez by rozhodné neméla ujit pozornosti
nikoho, kdo se zabyva fungovanim MMEF a roli CR jako ¢lena této instituce.

POZNAMKY
1 Programy hodnoceni finanéniho sektoru (Financial Sector Assessment Program).

2 Zprava o dodrzovani mezinarodné uznavanych standardt a kodexd (Reports on the
Observance of Standards and Codes).

3 GFSN se sklada z devizovych rezerv na narodni tirovni, na bilateralni tirovni ze swapo-
vych dohod, zfinan¢nich mechanismt v Evropé, Asii a v Latinské Americe na regionalni
Grovni a na multilateralni Grovni z finanénich pijéek MMF.

4 Autorem kapitoly 6 je prof. Ing. Mojmir Helisek, CSc., Vysoka §kola finanéni a spravni,
a.s. Tato kapitola vznikla v ramci institucionalni podpory na dlouhodoby koncepéni
rozvoj vyzkumné organizace VSFS.
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