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Globalni financni krize, ktera vypukla v roce 1988, piekvapila svoji rychlosti a silou,
jakou zasahla finanéni trhy prakticky po celém svété a postavila tak mezinarodni spole-
Censtvi pred problém, jak tuto krizi zastavit a pfedevsim, jaka opatfeni pfijmout, aby se
snizilo riziko jejich opakovani v budoucnosti. Oteviela se diskuse, zda by mél byt posilen
soucasny mezinarodni ménovy systém, nebo by mél byt nahrazen nécim jinym. Nakonec
prevazil nazor, ze nejvhodnéjsi cestou bude i¢inna reforma stavajiciho systému.

Recenzovana publikace posuzuje prizmatem mezinarodniho ménového systému uce-
leny soubor reforem, které byly pfijaty v souvislosti s touto krizi. Autor ukazuje, co se
podafilo realizovat, a souc¢asné hodnoti Gi¢innost pfijatych opatieni i mozné cesty jejich
dalsiho zkvalitnéni. Vzhledem k tomu, Ze svét bude v budoucnosti nepochybné opako-
vang Celit krizim, je tato problematika vysostné aktualni a stale oteviena.

Autor rozdélil knihu do dvou samostatnych, logicky navazujicich ¢asti. V prvni ¢asti,
nazvané ,,Mezinarodni mé€novy systém®, se zaméfil na tento systém jako celek a v histo-
rickém kontextu popisuje jeho vyvoj a vliv krizi na jeho formovani. Druha, stézejni ¢ast
knihy, s nazvem ,,Reformy jednotlivych ¢asti mezinarodniho ménového systému®, obsa-
huje hlavni reformni kroky realizované po posledni globélni finan¢ni krizi, jejichz cilem
je zlepSeni fungovani jednotlivych oblasti mezinarodniho ménového systému.

V prvni kapitole autor vymezuje pojem mezinarodniho ménového systému (MMS)
a ukazuje na jeho provazanost s mezinarodnim finan¢nim systémem (MFS). Vychazi pti
tom z definice Mezinarodniho ménového fondu (MMF), podle které je cilem MMS pfispi-
vat ke stabilnimu a vysokému globalnimu ristu pfi soucasné podpote cenové a finanéni
stability. Jedna se o soubor mezinarodné¢ uznavanych pravidel, mechanisma a instituci,
které usnadiiuji mezindrodni platby a jsou fakticky propojeny s platebni bilanci. Naproti
tomu MFS zahrnuje mezinarodni finan¢ni instituce a jeho soucésti je tedy i MMS,
ktery ovliviiuje jeho efektivni fungovani. Autor zde poukazuje, vzhledem ke stale vétsi
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propojenosti svétové ekonomiky, na dulezitost vazby mezi obéma systémy a konsta-
tuje, ze v soucasné dob¢ fada instituci i ekonomi jiz hovoii o mezinarodnim ménovém
a finan¢nim systému a nerozlisuji je.

Druha kapitola pojednava o vyvoji ménovych systému, a to od metalickych, s vaz-
bou narodnich mén na zlato a stiibro, az po brettonwoodsky ménovy systém. Autor se tu
neomezuje na pouhy popis mechanismu fungovani jednotlivych systémi, ale ¢tenat ma
moznost se seznamit s ekonomickym pozadim, které stalo pii vzniku a padu zlatého stan-
dardu, brettonwoodského a post-brettonwoodského ménového systému. Ukazuje na hlavni
vyhody a nedostatky jednotlivych vyvojovych etap ménovych systému i divody, jejich
postupnych modifikaci a nakonec i pfeziti. Pravé nedostatky metalickych ménovych sys-
témi a absence spolecnych postuptl pti feseni ménovych a hospodaiskych problémi vedly
k poznani nutnosti fesit problémy globalniho charakteru upravou mezinarodni ménové
spoluprace, v jejimz centru by pusobila stala instituce, ktera by dohlizela nad dodrzova-
nim dohodnutych principl této spoluprace. Hlavni principy této spoluprace, véetné jejich
nedostatkdl, autor shrnul do piehlednych boxt, coz musi pfivitat kazdy ¢tenat zajimajici se
o danou problematiku, ale na druhou stranu autortv nadhled, se kterym text sice zptehlednil
a zestrucnil, predpoklada urcitou znalost fungovani Mezinarodniho ménového fondu, ktera
je prave tou instituci, jez méla nad mezinarodni ménovou spolupraci dohlizet.

Tteti kapitola se zamé&fuje na finan¢ni a mé€nové krize a jejich dopad na mezinarodni
ménovy systém. Ctenai se mize presvédéit, ze kazdy krizovy vyvoj ve svétové ekono-
mice si vynucoval zmény v MMS i reformy MMF. Jakékoliv nové navrzené zmény vsak
narazely na setrvac¢nost v chovani vlad a mezinarodnich organizaci, zejména z dtvodu
konfliktu mezi globalni stabilitou a narodnimi z4jmy a suverenitou. Proto se ne vzdy
datilo reformy uskutec¢nit a ¢asto bylo nutné hledat kompromisy. Autor se zabyva dluho-
vou krizi v 80. letech 20. stoleti rozpadem socialistického bloku a jeho vlivem na MMS,
i kdyz zde se nejednalo o finan¢ni a ménovou krizi. Autor vsak tuto udalost spravné zara-
dil, protoze si nelze ptredstavit vyvoj MMS bez této historické promény. Specialni pozor-
nost je vénovana nové generaci finan¢nich krizi v 90. letech 20. stoleti. V této souvislosti
je hodnocena mexicka krize, asijska krize i mensi krize, které postihly fadu zemi v letech
1998-2003 (Rusko, Brazilii, Ekvador, Turecko, Argentinu, Uruguay, Pakistan, Ukrajinu).
Kazda z téchto krizi ptinesla nové poznatky, které obohatily pohled na feseni budoucich
krizi, nebot’ jak autor dodava: ,,I pfes fadu pfijatych opatieni se neocekévalo, ze by krize
byly minulosti. To potvrdil i nasledujici vyvoj.*

Zvlastni pozornost je vénovana posledni globalni finanéni krizi a jejimu dopadu
na mezinarodni ménovy systém a MMF. Tato subkapitola slouzi jako ,,odrazovy mustek*
do klicové druhé ¢asti knihy s nazvem ,,Reformy jednotlivych ¢asti mezinarodniho méno-
vého systému®. Nasledujici kapitoly tvofi logicky uspotadany celek, ktery prehledné uka-
zuje vyvoj a problémy jednotlivych slozek MMS a navrhované zmény. Ctenat ma moz-
nost vidét, do jaké miry se tyto reformy podafilo realizovat, ale i divody a piekazky, pro¢
dohoda mozna nebyla. Autor stal nepochybné pred dilematem, jak zachovat srovnatelnou
hloubku pohledu vsech kapitol. Nelze se divit, ze Sirsi a hlubsi analyza je vénovana refor-
mam Mezinarodniho ménového fondu, se kterym byl autor profesné spojen.
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Ctvrta kapitola se zabyva globalni spravou a fizenim (governance) mezinarodniho
meénového systému. Existujici institucionalni ramec po vypuknuti krize neumozinoval
tesit vyzvy, které krize pfinesla. Globalni finan¢ni krize, kterd méla sviij ptivod ve financ-
nim sektoru vyspéelych ekonomik, méla diky propojenym finan¢nim trhiim a ekonomikam
celosvétovy dopad. Piijimand protikrizova opatieni na narodnich urovnich nebyla dosta-
teCné Uc€innd, a proto bylo nutné koordinované mezinarodni usili. Chybél vsak respek-
tovany politicky vidce, ktery by koordinoval politickd rozhodnuti a strategii. Americky
prezident G. W. Bush byl v roce 2008 na konci svého mandatu a B. Obama mél nastoupit
teprve v lednu 2009. MMF byl vzniklou situaci rovnéz zaskocen a ¢aste¢né i paralyzo-
van. Autor se zaméfuje na dvé kli€ové instituce governance mezinarodniho ménového
systému, a to na G-20 a MMF. Radu pro finan¢ni stabilitu podrobné&ji rozebira az v jede-
nacté kapitole, ktera se zabyva hlavnimi sméry reforem ve finanénim sektoru. Usttednim
hybatelem vsech reforem se stala G-20 a to diky tomu, Ze povysila sviij format na nejvyssi
politickou uroven. To umoznilo autoritativné iniciovat zmény k obnoveni ekonomické
a finan¢ni stability. Podrobn¢ jsou rozebrany organizacni a politické aspekty tohoto usku-
peni a uvedeny i hlavni navrhy, které ctenare provazeji celou druhou ¢asti knihy.

MMF, ktery byl do té doby uznavan jako instituce s klicCovou roli v MMS, trpél
velkym problémem legitimity. Protoze bylo nutné do feSeni krize zapojit i dynamické
EMES, ptevazil zajem na urychleni jiz zapocatych reforem interniho governance MMF,
které mély zlepsit zastoupeni nové se rozvijejicich trznich ekonomik. Podrobné je roze-
brano Gsili o ndpravu tohoto deficitu a sméry budouciho vyvoje. Autor na zakladé osob-
nich zkuSenosti' seznamuje Ctenafe s ptipravou a koordinaci postoji Evropska unie na
jednanich G-20 a MMF k pozadovanym zménam v fidicich strukturach MMF.

Kapitola pata se vénuje dohledu a koordinaci narodnich politik. MMF se svym témét
univerzalnim ¢lenstvim a mandatem dohlizet nad MMS a narodnimi politikami ¢lenskych
zemi, v tomto ohledu zklamal. Globalni finanéni krize ukazala, Ze dosavadni dohled neni
efektivni a neumoziluje v€as rozpoznat rizika, ktera se postupné hromadila. Autor tuto
problematiku podrobné rozebird a ukazuje nové dohledové priority MMF. Efektivnost
dohledu vsak zavisi téz na tom, do jaké miry budou jednotlivé zemé ochotny jeho dopo-
ruceni realizovat. Je ziejmé, ze pokud budou MMF véfit, budou jeho doporuéeni spise
ochotny akceptovat. Autor zde ziejmé nechtél zachazet do vétsich podrobnosti, kdyz zdu-
raznil pfedevs$im aspekt zvyseni legitimity MMF, ktera by méla posilit autoritu a duvé-
ryhodnost této instituce. Bylo by mozné uvést i dalsi opatfeni, pfipadné se zamyslet nad
tim, zda je lepsi prosazovat doporuceni dohledu na dobrovolné bazi nebo pomoci mimo-
fadnych konzultaci ¢i dokonce sankei.

1 Jako alternat zastupce CNB participoval na jednanich podvyboru EFC pro otazky MMF. Paisobil
téz fadu let v expertni komisi podvyboru pro zahrani¢ni zaleZitosti ECB. V roce 2009 se za Ceskou
republiku (v dobé¢ jejiho ptedsednictvi v EU) podilel na jednanich a podvyboru G-20 pro otazky
MMF a mezinarodniho ménového systému. Dlouhodobé téz pokryval problematiku Mezinarodniho
ménového fondu, kde se ucastnil jeho podzimnich zasedani a participoval na vybranych odbornych
jednani a seminaft.
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Zajimavou podkapitolou je otazka koordinace ¢i spoluprace. Krize jasné ukazala, ze
feseni problémi nutné vyzaduje i spolupraci a urcitou miru koordinace narodnich politik.
Usili o mezinarodni koordinaci je viak vétsinou epizodni a je silné ovlivnéno krizemi.
Vlady totiz béhem nich ztraceji respekt a dtvéru a jejich pfirozenou snahou je usilovat
o narodni feseni bez ohledu na vné&jsi svét. Teprve obava z vysokych nakladt v podobé
nezameéstnanosti a poklesu tempa ekonomického rustu je k tomu donuti. Podle B. Ber-
nankeho byl pravé mimotfadny stupent mezinarodni koordinace, dosazeny mezi politiky,
jednim z pozitivnich aspekti posledni krize.

Kapitola Sesta se zaméfuje na kurzy a kurzové rezimy, které poskytuji dalsi uhel
pohledu na mezinarodni ménovy systém. Kurzové rezimy lezi v samém jadru MMS, ale
ekonomové nemaji jednoznacnou odpovéd na otazku, jaky kurzovy rezim by byl opti-
malni. Ke stabilit¢ MMS by mohlo pfispét respektovani urcitych zasad pfi jejich vybéru.
Uplatiiovany kurzovy rezim by mél vést k dosazeni domacich makroekonomickych cilti
(cenova stabilita a udrzitelny rust), k usnadnéni interakce zemé se zbytkem systému,
k plynulému ptizptisobovani vnéjsich nerovnovah a k ulehceni mezinarodnich toki zbozi
a kapitalu. Jak autor uvadi, MMF v tomto ohledu nemtze pfili§ do vybéru zasahovat,
ale mize monitorovat konsekvence tohoto vybéru a piipadné doporucovat vhodnéjsi
rezimy. Kapitola obsahuje i soucasnou klasifikaci kurzovych rezimtt MMF, které se pohy-
buji od volné plovoucich az k rigidné fixnim rezimtim s fadou modifikaci a poukazuje
na souc¢asny trend smétujici k volnéj§im kurzovym rezimtm. Prehled kurzovych rezima
je doplnén tabulkou procentnich podilti ¢lenskych zemi na téchto rezimech. Soucasné
vSak autor uvadi, ze prehled pfifazeni zemi k jednotlivym kurzovym rezimim je ponc¢kud
zavadeéjici, protoze nevypovida o ekonomické vaze vyuziti téchto rezimd, nebot’ vSechny
vyspélé zemé patii do kategorie volného floatingu.

Snad nejvice diskutovanym aspektem MMS je vyvoj kurzi hlavnich mezinarodnich
mén. Dilezitym pfedpokladem dobfe fungujiciho MMS jsou totiz kurzy, které budou
v rozumné mife stabilni a v souladu s ekonomickymi fundamenty. Od roku 1973 jsme
vSak sveédky, ze kurzy mezi hlavnimi ménami Siroce fluktuovaly, coz bylo sice ¢astecné
odrazem spekulativnich utokd, ale pfedevsim vychylovanim kurzii od ekonomickych fun-
damentl. Autor konstatuje, ze v disledku neexistence jednotné uznavaného modelu pro
stanoveni optimalni urovné kurzu MMF sva doporuceni nemuize efektivné prosazovat.
Muze pouze sledovat ¢lenské zemé, vyhodnocovat a pfedavat informace o potencialnich
dopadech jejich kurzové politiky. Rada ekonomii proto navrhovala zavést uréité normy
¢i hranice, mezi kterymi by se mohly kurzy pohybovat. Ale tento nazor nebyl ¢lenskymi
staty akceptovan.

Kapitola sedma se vénuje globalnim nerovnovaham. Soucasny mezinarodni ménovy
systém neni schopen iniciovat pfizptisobeni mezi deficitnimi a pifebytkovymi zemémi.
Zemé maji velkou diskreci pfi realizaci domaci politiky a jejiho vybéru. Problémem je
asymetrické pfizptisobeni. Zatimco zemé s piebytkem bézného tctu nejsou pod tlakem,
aby se pfizpusobily, zemé¢ s deficitem, diive ¢i pozd¢ji nemaji jinou volbu. Pokud trhy
dospéji k zaveru, ze deficit dané zemé je neudrzitelny, odmitnou jeji pfistup na trh a jeji
financovani. To zpusobi krizi a pfinuti zemé snizit svoji agregatni poptavku. Vysledkem
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je, ze globalni ekonomika vykazuje deflacni ¢i kontrakéni sklony. Autor zde rozebira
dopady téchto nerovnovah, historické trendy a ukazuje i na jejich soucasny vyvoj. MMF
se nevydal cestou zdvaznych norem tykajicich se vyse béznych uctd, ale vyrazné upravil
svilij dohled nad narodnimi politikami ¢lenskych zemi. Do jaké miry bude tento zptisob
dobrovolného omezovani narodni diskrece Gspésny, uvidime az v dalsim vyvoji.

Kapitola osma se zamétuje na kapitalové toky. Hlavni vyzvou dneska je, jak posilit
jejich pozitivni dopady a pfitom zabranit rizikim finanéni nestability a neudrzitelného
rustu. Velké a volatilni kapitalové toky byly pfi¢inou volatility kurzl, vyvolavaly nad-
meérnou akumulaci rezerv a byly zdrojem nekontrolovatelného ristu tvéri a cen. Vysled-
kem tohoto vyvoje byly a jsou opakujici se finan¢ni krize. V prvni ¢asti autor analyzuje
pric¢iny a dopady pfilivu a odlivu kapitalu. Jako integralni soucast reformy MMS dopo-
rucuje piijjmout ramec pro fizeni kapitalovych tokti. MMF zmirnil svoji dlouhodobou
podporu neomezenému kapitalovému pohybu a akceptuje pravo zemi chranit se pred
negativnimi nasledky volatility kapitalovych tokut, dokonce i kapitalovou kontrolou. Dle
autora by bylo logické, kdyby MMF rozsifil sviij mandat i na finanéni tcet (zatim ho ma
pouze na bézny ucet), ale v tom narazi na odmitavy postoj clenské zakladny. Ani po krizi
se nezmeénila prava a povinnosti ¢lenskych zemi MMF. Proto hlavnim ukolem MMF bude
v dal$im obdobi monitorovani vyvoje i pfijimanych opatieni a predkladani doporuceni
Clenské zakladné. Zajimavou podkapitolou je restrukturalizace statniho dluhu. Predpo-
kladem efektivniho fungovani MMS je poskytovat mechanismus pro feseni nadmérného
zadluZeni statu s jasnymi ex ante pravidly. Ctenaf ma moznost se seznamit s vyvojem této
problematiky i s poslednimi navrhy a moznostmi MMF podilet se na feSeni problémi
zemi s neudrzitelnym dluhem.

Devata kapitola se zamétuje na globalni sit finanéni zachrany (GFSN). V dobé¢ krize
se z financnich trhti doslova ,,vypafila likvidita“ a finan¢ni zprostfedkovatelé a cent-
ralni banky po celém svété usilovné hledaly ,,tvrdou* ménu. Jednim ze zékladnich ukola
MMS je zajistit poskytovani adekvatni likvidity zemim, které Celi jejimu docasnému
vypadku. Z hlediska efektivnosti by asi byl nejlepSim fesenim trzné zalozeny pojis-
tovaci mechanismus, ale vzhledem k jeho velmi obtizné implementaci je to nerealné.
G-20 na svém summitu v Soulu v roce 2010 potvrdila jako jednu ze svych priorit posi-
leni GFSN. Cilem je zajistit pfistup vSem zemim k mezinarodni likvidité za odpovi-
dajicich podminek v zajmu zabezpeCeni stability mezinarodniho ménového systému.
Jsou tu podrobné rozebrany jednotlivé oblasti GSFN na narodni, bilateralni, regiondlni
a multilateralni irovni. Na ndrodni Grovni se jedna o devizové rezervy. Autor ukazuje
motivy jejich akumulace i divody jejich prudkého nartstu. Uvadi vyhody i nevyhody
jejich drzby a rovnéz i divody, pro¢ nadmérna akumulace rezerv neni zadouci jak z hle-
diska globalniho, tak i z hlediska negativnich dopadi na danou zemi. V této souvis-
losti zminuje i statni investi¢ni fondy a jejich vyznam pro zefektivnéni drzby devizovych
rezerv. Na bilaterdlni Grovni jsou popsany swapové linky centralnich bank, jejich minuly
a soucasny vyvoj. Autor zde uvadi i informace, které se jen obtizné dohledavaji. Mame
moznost seznamit se s finanénim uspofadanim na regionalni Urovni, kde skupina statt
v regionu piislibi podporu ¢lentim, ktefi trpni nedostatkem likvidity. Autor charakterizuje
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skupinu neevropskych regionalnich finanénich dohod, kde za nejperspektivnéjsi pova-
zuje asijskou ,,Chiang Mai Initiative Multilateralisation®. Druhou samostatnou skupinou
jsou financni facility Evropské unie, kde je podrobné popsan jejich vyvoj. V tomto kontextu
je vetsi pozornost vénovana Evropskému stabilizaénimu mechanismu. Je zajimavé vidét,
jak se tyto mechanismy podilely a s jakym vysledky na pomoci zemim eurozony — Irsku,
Portugalsku, Recku, Kypru a Spanélsku a zemim mimo eurozénu — Mad'arsku, Lotyssku,
Rumunsku.

Na multilateralni arovni je hlavni pozornost zamétena na MMEF, ktery v dobé krize
tesil svoji nedostatecnou vybavenost zdroji. Diky tlaku G-20 doslo ke zdvojnasobeni
Clenskych kvot a k prijeti bilateralnich pijcek. Fond téz reformoval svoji tvérovou poli-
tiku a zavedl nékteré uveérové facility bez nasledného programu, jenom s ex ante kondi-
cionalitou, coz byla téméf revoluce v jeho dosavadni ¢innosti. Mozna by bylo vhodné
v této kapitole téZ zminit, co je dnes povazovano za globalni likviditu. Ctenaie by nepo-
chybné zajimalo, jak na posileni zdroji MMF participovala CR.

Desata kapitola se zabyva mezinarodnimi ménami. Autor si klade otazku, zda mtze
byt MMS inadale zaloZen pouze na dominanci jedné mény — americkém dolaru. Stale ros-
touci poptavka po americkych dluhopisech snizuje jejich vynosy pod jejich trzni rovno-
vaznou hodnotu. To ovliviiuje kalkulace vetejnych projektl a vytvari stimuly po vyssich
deficitech. To by mohlo vyvolat prudky odklon od dolarti s negativnimi dopady na kurzy
a bohatstvi a rozvratit hladké fungovani mezinarodnich plateb s implikaci pro globalni
finan¢ni stabilitu. Nizké vynosy téZ mohou nutit investory hledat vynosy v jinych riziko-
v¢jsich aktivech.

Oproti dominanci jedné mény autor uvadi tfi mozné alternativy. Systém s vice
meénami, kde by zadna nebyla dominantni, systém, ktery by vyuzival multilateralni ménu
SDR, nebo novou rezervni ménu v duchu keynesovského Bancoru.

Autor vsak nepfedpoklada, ze by dominance dolaru v MMS brzy skoncila. Ve stfed-
nédobém a delsim obdobi vSak ocekava postupnou diverzifikaci, ktera bude zalozena
na vice rezervnich ménach, véetné eura. V této souvislosti jsou prezentovany i dvé zaji-
mavé otazky — internacionalizace renminbi (RMB) a budoucnost eura. Autor uvadi, ze
zatfazeni RMB do koSe SDR byl sice dulezity krok pfi podpofe uzivani RMB jako mezi-
duvéru centralnich bank a mezinarodnich trhii. Co se ty¢e budoucnosti eura, tak ta je
podle némeckého ekonoma Issinga zavisla na vyvoji ¢ty ukazatell, které charakterizuji
postaveni mezindrodni mény v devizovych rezervach centralnich bank, v mezinarodnich
finan¢nich transakcich, v narodnim penéznim obéhu a kurzovych rezimech jako refe-
ren¢ni ména. Zatim postaveni eura ve vSech sledovanych ukazatelich roste nebo je ale-
spoi stabilni, coz vypovida o tom, ze o jeho budouci vyznamné roli v MMS neni pochyb.

Samostatnou otdzkou, kterou si autor téz polozil, je, jaka by mohla byt role SDR
a pfipadné nové nadndrodni mény typu keynesovkého Bancoru. Autor dochazi k zavéru,
ze tvahy o systému zalozenému na SDR ¢i na uméle vytvoiené globalni méné jsou spise
teoretické. Diskuse o nich se vSak vzdy pii vzniku krizi otevira, a je tudiz dobré se sezna-
mit s argumenty pro a proti.
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Posledni, jedenacta kapitola se vénuje hlavnim smérim reformy mezinarodniho
finan¢niho systému. Vyvoj ve finan¢nim systému ma zejména s ohledem na jeho veli-
kost a komplexnost vyznamny dopad na globalni ekonomickou a finané¢ni stabilitu. To
predstavuje potencial k ovlivnéni efektivniho fungovani MMS. Proto se stala reforma
finan¢niho sektoru vyznamnym bodem celé mezinarodni komunity.

Na summitu G-20 ve Washingtonu v roce 2008 byl schvalen akéni plan, ktery byl
nasledné na dalSich summitech dopliovan. V Londyné v roce 2009 bylo dulezitym
krokem vytvotfeni Rady pro finanéni stabilitu (FSB), hlavniho fora pro koordinaci regu-
lace a globalniho finanéniho dohledu. MMF a FSB byly urceny jako klicové instituce pro
udrzovani globalni finanéni stability. Reformy se dotkly jak pravidel, tedy regulatorni
oblasti, tak i dohledu. Oba aspekty byly dulezité, protoze ptivod krize byl nejen v nedo-
statecnych pravidlech, ale i v laxnosti dohledu pii jejich vynucovani.

Diky pocitu urcité preregulovanosti, ktera by mohla vést k neefektivnosti a k regula-
torni arbitrazi ze strany trhu, autor uvadi, ze se mozna budeme zamyslet nad moznostmi
zjednoduseni regulace a nad otdzkami proporcionality, tj. pfizplisobeni regulace povaze,
velikosti a slozitosti bank a dalSich subjektd finanéniho sektoru. Nepochybn¢ by si tato
problematika zasluhovala podrobnéjsi vyklad i analyzu, které by ale pfesahovaly cile,
ktery autor ve své knize sleduje.

Zavérem je mozné fici, Ze publikace reaguje na soucasné aktualni problémy mezi-
narodni ménové a finanéni stability, které jsou doprovodnym jevem procesu globalizace
svétové ekonomiky. Autor uchopil toto velmi komplikované téma s velkym nadhledem
odbornika, ktery se v dané oblasti profesn¢ jiz fadu let pohybuje. Publikace je vhodnou
nabidkou informaci pro ¢tenare s $irsi spolecenskovédni erudici ¢i orientaci, nebot’ se jim
tak dostava moznost seznamit se s problémy ménové a financni stability v celosvétovém
kontextu. I kdyz je text srozumitelny a piehledny, pochopeni vSech kapitol knihy, jed-
notlivych zavért i podrobnych analyz je podminéno alespon ¢aste¢nou znalosti duvodi
vzniku, ptvodnich zamért a funkeci instituci, které hraji dulezitou roli v mezinarodnim
ménovém a finanénim systému. Na druhé strané je nutné zduraznit, ze ctenaf ziska pro-
studovanim recenzované publikace pomérné podrobné informace a povédomi o uvedené
problematice. K silnym strankam knihy patii bezpochyby mimo jiné historicky pfistup
autora, ktery umoznuje pochopit kofeny soucasnych krizi a procesti na mezinarodnich
financnich trzich.

Publikace se pro svou vysokou odbornou troven a obsdhly faktograficky material
muze stat vhodnym dopliikovym studijnim materidlem nejen pro vysokoskolské studenty
ekonomického zameéreni, ktefi se touto problematikou hloubéji zabyvaji, ale mize byt
pfinosna i Siroké odborné vefejnosti, jejiz zajem se orientuje na mezinarodni ekonomické
vztahy. Pozitivn¢ hodnotim i mnozstvi odkazi na pouzité prameny, coz jisté oceni Cte-
nafi, ktefi by se chtéli citovanou problematikou zabyvat zevrubngéji.
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