Mezinarodni
ménovy fond

SLEZSKA
UNIVERZITA

OBCHODNE PODNIKATELSKA
FAKULTA V KARVINE

Daniel Stavarek

Zuzana SzKkorupova

Katedra financi a ucéetnictvi

http://fiu.cms.opf.slu.cz/



http://fiu.cms.opf.slu.cz/

Vznik MMF smzsﬂ%
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Brettonwoodska instituce

e Vznik 27/12/1945 — podepsany Clanky dohody zastupci 29 zemi
« Bfezen 1946 — inauguracni zasedani Rady guvernéru

« Zacatek Cinnosti 01/03/1947

* Prvni finan¢ni operace 01/04/1947
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PﬁVOdni ﬁkOly MMF SLEZSKA%
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* Podporovat mezinarodni ménovou spolupraci

» Usnadnovat rozmach a vyrovnany rist mezinarodniho obchodu

« Podporovat stabilitu mén

« Napomahat zfizovani multilateralnich platebnich a zactovacich systémi
« Zptistupnit zdroje MMF zemim v problémech platebni bilance

« ZKkratit a zmirnit nerovnovahu platebni bilance
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Soucasne¢ ukoly MMF mm%
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* Vyznamné zmény ve svétove ekonomice a mezinarodnim ménovém
systéemu

»  Novely Clankt dohod — 1969, 1978, 1992

« Vytvareni prostfedkil mezinarodni likvidity
« Regulace zahrani¢ni zadluzenosti
* Prevence a feSeni finanCnich krizi

* Vyzkumna, informacni, poradenska Cinnost
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Organizacni struktura MMF mm%
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« Rada guvernéru FAKULTA V XARVINE
— Kazdy stat zastoupen guvernérem a alternatem
—  Clenské otazky, uprava ¢lenskych kvot, emise SDR, strategie
* Rada vykonnych rediteli (Vykonny vybor)
— Na zéklad¢ reformnich opatieni piijatych v roce 2016 jsou vSichni ¢lenové Rady vykonnych
feditelll voleni.

— 7 zemi s vyznamnym podilem hlasovacich prav a dilezitou tilohou ve svétové ekonomice
zastoupeno vlastnim vykonnym feditelem. (USA, Japonsko, Cinu, Némecko, Francii, Velkou
Britanii a Saudskou Arabii). 17 pro konstituence mensich zemi.

— Poskytnuti uvért, zmény podminek, operace se zlatem, publikace ekonomickych informaci,
uroceni SDR
*  Spravni reditel
— Jmenovan Radou vykonnych feditell, které piredseda
—  Prioritné Evropan (rozhodné ne obcan USA)
— Reprezentace MMF

o 2700 zaméstnancu z 158 zemi
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Organizacni struktura MMF mm%
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Konstituence obsahujici Cesko

Reprezentanti Zemé pocet hlasi
Rakousko
40 786
Bélorusko
8 281
Cesko
Vykonny feditel: Raci Kaya 23 268
Mad’arsko
, . . 20 866
Zastupci: Christian Just Kosovo
Szilard Benk 2292
Slovensko
11476
Slovinsko
7331
Turecko
48 052
CELKEM
162 352
podil na hlasovacich pravech
3,22 %
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Clenstvi v MMF

* 29 zakladajicich ¢lent, 56 zemi v roce 1953 a 190 ¢lentl nyni
(posledni Nauru v dubnu 2016)

* Prava ¢lent a vyhody Clenstvi

Ptistup k uvérim a poradenstvi

Vliv na budouci podobu mezinarodniho ménoveho systému
MozZnost ¢lenstvi ve skupiné Svétove banky

Vyssi diivéryhodnost zemé na finan¢nich trzich

Zavedeni jednotné statistické metodiky

e  Povinnosti ¢lenu

Splatit kvotu a fadné splacet tvéry, aroky a poplatky

Poskytovat MMF ekonomické data a provadét optimalni hospodatskou politiku

ZabezpecCovat racionalni devizovy rezim a usilovat o sménitelnost vlastni mény
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Clenska kvota a hlasovaci pravo mzm%
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Stanovena pri vstupu kazdeé zemé podle hlavnich ukazatelt
— HDP (vaha 50 %)
— Otevienost ekonomiky (vaha 30 %)
— Variabilita ekonomiky (vaha 15 %)

— Devizové rezervy (vaha 5 %)
Kvota urcuje hlasovaci pravo 1 pristup ke zdrojim MMF

25 % kvoty splaceno ve svétovych ménach, 75 %
v narodni mén¢

Kazdy stat ma 750 hlast (bylo 250) a za kazdych 100 tis SDR
splacené kvoty jeden hlas
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Reforma Clenskych kvot MMF

e Prvni krok v zari 2006

Ad hoc zvyseni kvoty Cing, Koreji, Mexiku a Turecku

« Komplexni reforma v dubnu 2008

Novy jednodussi zplisob stanoveni kvoty pomoci jedné rovnice

Ad hoc zvySeni kvoty 54 podhodnocenym zemim

« Korea +106 %, Singapur +63 %, Turecko +51 %, Cina +50 %, Indie +40 %, ...
Trojnasobné zvySeni zékladnich hlasovacich prav -> zvySeni pomérné sily
chudych zemi

Zajisténi financnich prostredki pro dalSiho alternujiciho vykonného feditele
z africké zem¢é

Pravidelné upravy kvoty a hlasovacich prav v pétiletém cyklu
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Vysledky reformy Clenskych kvot

SLEZSKA

Who gains?
{percentage point change in quota for emerging markets)
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Clenska kvota a hlasovaci pravo vybranych zemi (2010)

USA

Japonsko
Némecko
Francie

V. Britanie
Cina
Rusko
Cesko
Slovensko

Polsko

Clenska kvéta Po&et hlasi Podil hlast
(mil. SDR)

37.149,30
13.312,80
13.008,20

10.738,50
10.738,50

8.090,10
5.945.,40
819,30
357,50
1.369,00
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371.743
133.378
130.332

107.635
107.635

81.151
59.704
8.443
3.825
13.940

16,74 %
6,01 %
5,87 %
4,85 %
4,85 %
3,65 %
2,69 %
0,38 %
0,17 %
0,63 %
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Clenska kvota a hlasovaci pravo vybranych zemi (2013)

USA

Japonsko
Némecko
Francie

V. Britanie
Cina
Rusko
Cesko
Slovensko

Polsko

Clenska kvéta Pocet hlasu Podil hlasu
(mil. SDR)

16,76 %

42.122.,40
15.628,50
14.565,50
10.738,50
10.738,50
9.525,90
5.945,40
1.002,20
427,50
1.688.40
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421.965
157.026
146.396
108.126
108.126
96.000
60.195
10.763
5.016
17.625

6,24 %
581 %
4,29 %
4,29 %
3,81 %
2,39 %
0,43 %
0,20 %
0,70 %
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Clenska kvota a hlasovaci pravo vybranych zemi (2020)

. kvéta hlasovaci sila

eme mil. SDR % z celku pocet hlast % z celku
USA 829942 17,46 831407 16,52
Japonsko 30 820,5 6,48 309 670 6,15
Cina 30482.,9 6,41 306 294 6,09
Némecko 26 634,4 5,60 267 809 5,32
Francie 20 155,1 4,24 203 016 4,03
Velka Britanie 20 155,1 4,24 203 016 4,03
Italie 15 070,0 3,17 152 165 3,02
Indie 13 114,4 2,76 132 609 2,64
Rusko 12 903,7 2,71 130 502 2,59
Brazilie 11042,0 2,32 111 885 2,22
Polsko 4 095,44 0,86 42 420 0,84
Cesko 2180,2 0,46 23268 0,46
Mad’arsko 1 940,0 0,41 20 866 0,41
Slovensko 1001,0 0,21 11476 0,23
CELKEM 475 723,7 100,0 5034 311 100,0
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14. Globalni revize ¢lenskych kvot mm%
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* Schvalena Radou guvernérua 15/12/2010

« Stavi na reformach z roku 2008, ¢eka se na schvaleni 85 %
kvalifikovanou vétSinou
— Navyseni ¢lenskych kvot o 100 % (z 238,4 mld. SDR na 476,8 mld. SDR)
— Pfesun vice nez 6 % kvot na podhodnocené rozvijejici se ekonomiky
— Cina se stane 3 nvejvétéim akcionafem a celkem Ctyfi dynamicky se rozvijejici
zem¢ (Brazilie, Cina, India a Rusko) budou mezi 10 nejvétsimi akcionati

— Zachovani kvoty a hlasovaciho prava pro nejchudsi zemé

* Vlednu 2016 dokoncena 14. globalni revize ¢lenskych kvot
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Navysovani Clenskych kvot MMF (1948-2016) SLEzsK A%
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ClZi ZdI'Oje MMF SLEZSKA%
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*  MMF si dosud nikdy nevypujcCil zdroje od soukromych vétitelt
na svétovych trzich

« Zdroje od oficidlnich vétitelu (vlady, CB, rozvojove agentury)
— General Agreements to Borrow (1962)
*  Moznost vypujcit si od 11 vyspélych zemi 17 + 1,5 mld. SDR
* Pravidelna revize a obnova zdroji
« New Agreements to Borrow (1995)
— Celkovy objem 34 mld. SDR od 25 vyspélych zemi

— K dohodg pftistoupili dalsi u€astnici — v sou€asnosti celkem 40. Na obdobi
2021-2025 - navySen celkovy objem dostupnych finan¢nich prostifedki na
365 mld. SDR.

— Nejvetsi veritelé: USA, Japonsko, Némecko, Francie, Italie, Saudska Arabie
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Doplnéni zdroju béhem globalni finan¢ni krize mm%
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Zemé G-20 prislibily v dubnu 2009 poskytnout MMF az 750
mld. USD na posileni tvérové kapacity v krizovém obdobi

— Japonsko 100 mld. USD
— EU 178 mld. USD

— Norsko 4,5 mld. USD

— Kanada 10 mld. USD

— Svycarsko 10 mld. USD
— USA 100 mld. USD

— Korea 10 mld. USD

— Australie 5,7 mld. USD

Mezinarodni ménovy fond

Rusko az 10 mld. USD
Cina az 50 mld. USD
Brazilie az 10 mld. USD
Indie az 10 mld. USD
Singapur 1,5 mld. USD
Cile 1,6 mld. USD



ZlatO d MMF SLEZSKA%
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MMEF jako tieti nejvétsi drzitel zlata

— 90,5 mil trojskych unci (2814 metraki) = 72,3 mld. USD v trZznich cenach, 3,2 mld.
USD ucetni hodnota)

Zasoba z pocatku ¢innosti (25 % kvoty se splacelo ve zlaté)

Principy operaci se zlatem
— Prodej na zaklad¢ béznych cen na trhu
— Lze ptfijmout zlato ke sniZzeni zavazkia viici MMF
— Nelze provadét swapy, pijcky Ci zastavy zlata
— MMF nema opravnéni nakupovat zlato

Vyuziti zlata
— Pro zvyhodnéné operace v ramci PRGF
— Piispévek MMF do iniciativy HIPC
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Prodej zlata MMF — Zaii 2009 mm%
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* Rozhodnuti Rady vykonnych feditelt prodat
12,97 milionu unci zlata (1/8 zlata v drzb¢)

« Cilem je novy model ptijmu MMF
* Vynosy z prodeje maji rovnéz podporit
uverovou kapacitu MMF

* Prodej v souladu s dohodou centralnich
bank o pozvolném prodeji zlatych rezerv

»  Cina jako hlavni zajemce o koupi celého objemu prodavaného zlata
MMF

« 10 11 2009 MMF prodal vice nez polovinu objemu mimo oficialni trh
ttem centralnim bankam (Indie, Mauricius, Sri Lanka)

« Zbytek prubézné prodavan na trhu tak, aby nedosSlo k ovlivnéni trzni
ceny
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Prodej zlata MMF — 2010-2012 mm%
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* Rozhodnuti Rady vykonnych feditell v inoru 2010 zahajit prode;
zlata na trhu (191,3 tun)

«  Unor 2012 — Rada vykonnych feditelti schvalila rozdéleni 700
mil SDR z vynosu z prodeje zlata, pricemz 90 % bylo umisténo
do Poverty Reduction and Growth Trust

« Zafi 2012 - Rada vykonnych tfeditelu schvalila rozdéleni 1750
mil SDR z vynosu z prodeje zlata, pricemz 94 % bylo umisténo
do Poverty Reduction and Growth Trust

« Tyto operace zajistily finan¢ni stabilitu PRGT a jeho roc¢ni
uvérovou kapacitu 1,25 mld. SDR
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Zvlastni prava Cerpani mm%
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* Podstata ¢innosti MMF v oblasti svétove likvidity
— Rozhodnuti o vzniku SDR: 1967 — Rio de Janeiro
* Principy SDR
— Emise v jednotlivych tranSich podle potieb svétové ekonomiky

— Do roku 2009 celkem 21,4 mld. SDR v Sesti emisich, od roku 2009-10 rust
azna 204,1 mld. SDR

— SDR deponovana na Uctech a pouZzivana v operacich ¢lent MMF
« Zékladni pouziti SDR

— Vyrovnavani sald platebnich bilanci

— Operace na zakladé dohody

— Operace mezi ¢leny a MMF

— SDR jako ztc¢tovaci jednotka
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HO anta SDR SLEZSKA %
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* 0Od 1967: stejna hodnota jako USD
* Od Cervence 1974: hodnota dle metody standardniho koSe

* Do konce 1980 koS 16 mén zemi s podilem vySSim nez 1 % na
svétovém obchodu

* (Od 1981 koS 5 mén (USD, DEM, JPY, GBP, FRF) s pravidelnou
aktualizaci co 5 let

 (Od 1. ledna 1999 EUR nahradilo DEM a FRF dle fixnich poméru

* (Od 1.ledna 2001 zruSeno ,,markové* a ,,frankové* euro,
zavedeno pouze jedno EUR a poCet mén snizen na Ctyfi

* Od 1. fijna 2016 doplnén Cinsky juan
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Vypocet hodnoty SDR k 5/10/2020 mm%
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kvival i zména od
ména pocet jednotek mény devizovy kurz ¢ :?jgsm erl?:J:;izlﬂ (:illlao;)y
Cinsky juan 1,0174 6,73800 0,150994 0,271
curo 0,38671 1,17525 0,454481 0,354
japonsky jen 11,900 105,64500 0.112641 20,435
britska libra 0,085946 1,29475 0,111279 0,283
americky dolar 0,58252 1,00000 0,582520
1,411915
USD 1=SDR 0,708258 -0,130
SDR 1 = USD 1,411910
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Vypocet arokove sazby SDR k 5/10/2020

pocet jednotek mény

devizovy kurz vuci

urokova sazba (C)

vysledek (A)*(B)*(C)

SDR urokova sazba

(A) SDR (B)
¢insky juan 1,0174 0,104159 2,321300 0,2460
euro 0,38671 0,831867 -0,594620 -0,1913
japonsky jen 11,900 0,00671826 -0,177000 -0,0142
britska libra 0,085946 0,915621 -0,019482 -0,0015
americky dolar 0,58252 0,709179 0,090000 0,0372
CELKEM 0,0762
Limit pro SDR trokovou sazbu 0,050
0,076
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Klasifikace devizovych rezimu podle MMF mm%
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»  Exchange arrangements with no separate legal tender - v zemi koluje ména jiného
statu nebo zem¢ je soucasti ménové unie s jednotnou ménou

*  Currency board arrangements - systém ménoveého vyboru

*  Other conventional fixed peg arrangements - pevné zavéSeni narodni mény na nékterou
z hlavnich mén nebo koS mén s povolenou fluktuaci kurzu
1 % okolo centralni parity

*  Pegged exchange rates within horizontal bands - pevné zavéSeni narodni mény
s povolenou fluktuaci kurzu okolo centralni parity vétSinez 1 %

*  Crawling pegs - periodické ptizpiisobovani devizového kurzu v malych pfedem
urcenych krocich

*  Exchange rates within crawling bands - devizovy kurz je udrzovan v jistém rozmezi
okolo periodicky a v pfedem urcenych krocich ptizpiisobované centralni parity

*  Managed floating with no preannounced path for exchange rate - tizeny pohyblivy
devizovy kurz bez pfedem stanovené cesty vyvoje

*  Independently floating - Cisty (nefizeny) plovouci devizovy kurz
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Vychodiska pro volbu devizového rezimu mm%
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Spravna volba dulezita pro tranzitivni ¢1 rozvijejici se ekonomiky
(transition, emerging countries)

— Specifické aspekty pro zemé vstupujici do EU s vyhledem na ¢lenstvi v
EMU

VVVVVV

historické aspekty, citlivost subjektt na volatilitu kurzu,
verohodnost ménove politiky

Vyznamny vliv kapitalovych pohybt nutnost koordinace s
pristupem vuci jejich liberalizaci a regulaci
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Fixni vs. plOVOUCi (1) SLEZSKA%
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Absolutni nepouzitelnost hybridnich devizovych rezimu
v soucCasnosti (masivni kapitalové toky)

— Nutnost branit centralni paritu intervencemi

— Spatné odhadnutelnd mira pohybti v posuvném zavéseni

— Neefektivita neustalych intervenci v fizeném floatingu
Optimalnim feSenim jsou extrémni varianty

— Absolutni fixace (ménovy vybor)

— Opusténi narodni mény (dolarizace, euroizace)
— Nefizeny floating

Volba podle nutného a potiebného stupné autonomie ménove politiky a
dle jeji vérohodnosti
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Fixni vs. plovouci (2)

 Extrémni fixace

Doda stabilitu a diivéryhodnost v rozvraceném obdobi po krizi
Pozitivné plisobi na snizovani inflace
Omezuje riziko spekulativnich utoku

Vyzaduje flexibilni realnou ekonomiku (trh prace, zbozi) a efektivni,
produktivni a konkurenceschopné podniky

Nutnd zdrava fiskalni politika

* Extrémni floating

Umoznuje provadét autonomni ménovou politiku a aktivné ovlivitovat
ekonomicky vyvoj
Pomaha vyrovnavat dopady vnéjSich Soki na ekonomiku

Nutna vérohodna ménova politika a stabilni mira inflace

Mezinarodni ménovy fond
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Atributy 1dealni mény (1) mzsu%
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e Stabilita devizového kurzu

— Hodnota mény by méla byt ve vztahu k ostatnim ménam fixovéna, ¢imz by

obchodnici a investofi méli jistotu ohledné vyvoje kurzu v soucasnosti a
blizké budoucnosti

* Pln4 finan¢ni integrace

— Je umoZnéna absolutni volnost kapitalovych tok, takze obchodnici a
investofi mohou voln¢ a bez problémil piesouvat financni prostfedky mezi
zemémi a reagovat tak zmény v ohodnoceni rizika ¢i o¢ekdvaného zisku

e Monetarni nezavislost

— Nastaveni domaci ménové politiky véetné trokovych sazeb je zcela

nezavislé a umoznuje tak ucinné ovliviovani inflace a hospodatrského
vyvoje

Mezinarodni ménovy fond



Atributy 1dealni mény (2) mzsu%
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* Zemé muze dosahnout pouze pina kapitalova kontrola
dvou atributii najednou Pokud
naptiklad zemé¢ usiluje /
o dosazeni monetarni monetarni stabilita
nezavislosti a plné financni nezdvislost devizového kurzu

vyssi kapitalova
mobilita
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Historie vztaht MMF a Ceska mm%
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« Ceskoslovensko — zakladajici ¢len MMF
* Vylouceni z MMF v roce 1954
— Ménova reforma z roku 1953 provedena bez konzultace s MMF
— Neposkytovani statistickych dat o vyvoji narodniho hospodaftstvi a devizové
politiky
*  Clenstvi obnoveno v roce 1990
* Od roku 1993 Clenstvi pieslo na obé nastupnické zemé
— Kvoéta rozdélena v poméru 2,29 : 1
— Po nartstu kvoty ¢ini jeji aktudlni vySe 2180,2 mil. SDR
— Hlasovaci sila Ceska je 0,46 %

*  Pohotovostni uvér Cesku v roce 1993 na podporu platebni bilance v
souvislosti se zavedenim vnitini konvertibility koruny
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Soucdasnost vztahtt MMF a Ceska mm%
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Cesko pfispiva na rozvojové aktivity MMF
— 10 mil SDR na program PRGF
— 5, 7mil SDR na iniciativu HIPC

Soucasna spoluprace v podob¢ misi a navstév
— Financial Sector Assessment Program

Pii poslednim navyseni v roce 2016 doslo narastu kvoty Ceska z 1002,2
mil. SDR na souc¢asnych 2180,2 mil. SDR, cozZ znamend o 118 %.

Mezinarodni ménovy fond



Finanéni pozice Ceska v MMF k 31/8/2020

I. Membership Status:

|Joined: January 01, 1993

II. General Resources Account: SDR mil. % Quota
Quota 2180,2 100,00
IMF’s holdings of currency 1708,2 78,35
Reserve Tranche Position 472,0 21,65

II1. SDR Department: SDR mil. % Allocation
Net cumulative allocation 780,20 100,00
Holdings 457,50 58,64

IV. Outstanding Purchases and Loans: None

V. Latest Financial Arrangements:

amount
o amount drawn
type approval date |expiration date| approved .
. (SDR mil.)
(SDR mil.)
March 17, March 16,
Stand-by 177,00 70,00
1993 1994
VI. Projected Payments to Fund:

Year 2021 2022 2023 2024
Principal 0,00 0,00 0,00 0,00
Charges/Interest 0,30 0,30 0,30 0,30
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