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Abstrakt

Prace popisuje Zivot a praci Roberta A. Mundellanddskeho ekonoma, ktery je od roku
1991 profesorem ekonomie na Kolumbijské univérziNew Yorku. Vystudoval bakaiské,
magisterské a doktorské studiuntipPavoval jeden z prvnich planpro spolénou nenu

v Evrop: a je zndm jako otec teorie optimélnicknovych zén. Formuloval to, co se stalo
makroekonomickymi modely otésné ekonomiky. Stal se tkopnikem teorie mixu
monetarni a fiskalni politiky, teorie inflace a kup monetarniho ifistupu k platebni bilanci
a také spoluzakladatelem ekonomie nabidky. Jehcepe@hrnuji pes sto ¢lanki ve
védeckych novinach a ve svych knihadch se zabyigvgZr mezinarodnim gnovym
systémem nebo monetarni teorii. Zaijsdosavadni Zivot ziskal mnoho o&ein jako
nagiklad Guggenheimovu cenu v roce 1971, ziskal fitatteur Honoris Causa naifZzskeée
univerzig€ v roce 1992 a v roce 1999 se stal laureatem Nopeleny za ekonomii.
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Biografie Roberta A. Mundella

Celym jménem Robert Alexander Mundell se narodil 24na 1932
v Kingstonu v kanadském Ontariu. V roce 1953 vysuad bakaléské
studium ekonomie a slovanskych studii (BA) na Ursite Britske
Kolumbie. V roce 1954 pak dokdihmagisterska studia (MA) na Univergit
statu Washington v Seattelu. Postgradualni studibsolvoval na Londonj®
School of Economics a na Massachusetts Institufeeohnology, kde diky Sase=s
své praci o mezinarodnich kapitalovych tocich @mowych kurzech ziskal
doktorét.

Jeho pracovni kariéra je velice pestrd. V akadeémckroce 1957-58ES
vyucoval na Univerzit Britské Kolumbie, v letech 1958-59 pracoval Jakmeht ekonomie
na Stanfordské univerzita v letech 1959-61dgobil jako profesor ekonomie na Skole
pokrasilych mezinarodnich studii Univerzity Johnse Homldnv Boloni. Poté pracoval dva
roky, od roku 1961 do roku 1963, jako samostatrgnekn v Mezinarodnim smovém fondu.
Za svou kariéru sobil také v akademickych letech 1963-64 a 198930 hostujici
profesor ekonomie na McGilléwniverzi€. Jako profesor ekonomigégobil az do roku 1991
na mnoho univerzitdch a institucich jako byly: Glgska univerzita, Institut mezinarodnich
studii v Zene¥, Univerzita Waterloo v Ontariu, Kolumbijska unizéa a Pensylvanska
univerzita. Na kazdé Zc¢hto univerzit byl okolo 2 az 3 let. Vroce 1997 Americk4
ekonomicka asociacdifla jako zaslouziléhdlena. Za sij Zivot pasobil také jako redaktor
casopisuJournal of Political Economyv letech 1966—70. Od roku 1991 je profesorem
ekonomie na Kolumbijské univergitv New Yorku. Nyni je eminentnim profesorem na
Cinské univerzit v Hongkongu.




Pasobil jako poradce mnoha mezinarodnich institéeit® OSN, Mezinarodniho &mového
fondu, Setové banky, Evropské komise &kolika vlad v Latinské Americe a Evrdp
Federélniho rezervniho sytému, amerického ministerBnanci a kanadské vlady. V roce
1970 byl poradcem #mového vyboru Evropské hospdsiéé komise a v letech 1972 — 1973
byl ¢lenem jeji studijni komise pro otazky Evropské humkské a nénové unie.

Jiz v roce 1971 ziskal prvni ocan. Byla to Guggenheimova cena. Cenu Jasquesedpaff
ziskal v roce 1983, vroce 1992 ziskal titul Dockwnoris Causa na Haské univerzi,

v roce 1995 se stabstnym profesorem na Renminské univérziCing. Dva roky poté ziskal
oceréni Americké ekonomické asociace a v roce 1998 akecktnem Americké akademie
uméni a wd. Vroce 1999 mu Svédska kralovska akadendié wcklila Nobelovu cenu
za ekonomii za "analyzu ¢nové a fiskalni politiky viznych rezimech @éovani nénovych
kurzii a za analyzu optimalnich oblasti sgolé neny".

V doke svého jisobeni v Mezinarodnim ¢novem fondu byl Mundell zastancem flexibilnich
meénovych kurd. V pribéhu Sedesatych let gal své nazory pomalu énit. V roce 1966
se odmitl pipojit k petici pozadujici flexibilni mnové kurzy, kterou sepsala tzv. Bellagio-
princetonskd skupina. Mundell byl v roce 1964 jejflanem spolu s F. Machlupem, R.
Trifinem a W. Fellnerem, a tato skupind@igravovala stanovisko k mezinarodni¢move
reformg. Diky svému odmitnuti podepsat tak opustil skupastang flexibilnich ménovych
kurza, jakymi byli nagiklad: James Meade [1], Milton Friedman [2], Hadghnson a dalsi.
Stal se timto krokem obhajcem pevnych Kuspole&né s L. Robbinsem, R. Harrodem nebo
Ch. Kindlebergerem.

Roberta A. Mundella nelze it do rkteré z ekonomickych Skol nebo praud
ekonomického mysleni. Jeho néazor, Ze fixni kuroujsejlepsi, by ho mohl gadit mezi
keynesiance. Mezi monetaristy séa zaadit diky svému monetaristickému pojeti platebni
bilance a minovych kurzi. Je také povazovan za stoupence ekonomie strdmglkya Samuel
Bostapha z University of Dallas o Mundellovika, Ze je statnim intervencionistou
obhajujicim silnou roli centréini banky a jeji maulaci s rokovymi sazbami aémovymi
kurzy. Mundell fika, aby nejlepSi ,mozky¥idily mezinarodni rénovy systém. Ale ani
nejlepsi ,mozky" nemohou nahradit trzni sily.

Jeho publik&ni ¢innost je velice pestra. Napsal mnoho krilanka a prezentaci. Ve svych
knihach se &noval Mezinarodnimu gmovému systému, Mezinarodni ekonomii anwvym
teoriim. K jeho nejznagjSim pati zejménaMezindrodni minovy systém: konflikt a reforma
z roku 1965Clovek a ekonomie (1968), Mezinarodni ekonomie (1968hdVi teorie: Grok,
inflace a st ve swtové ekonomice (1992)Vystavba nové Evropy (1992).

Vaclav Klaus o Robertu A. Mundellovekl: , Troufam sirici, Ze je v této oblasti ekonomie
Robert Mundell nejkreativigim ekonomem celé druhé poloviny dvacatého stdletize v
roce 1999 dostal Nobelovu cenu, nas /eépapilo. Dostal ji jist pravem a Vysoka Skola
ekonomicka v Praze ke byt hrda na to, Ze se dneSnim dnem stava jejkiorém, by
cestnymi. (text predneseny vieznu 2001 na VSE v Prazéi piileZitosti udleni ¢estného
doktoratu R. A. Mundellovi)(Oficialni stranka Véaclava Klause, on line)

Mundell pedstavil zahrakni obchod a pohyb kapitalu v HicksouS-LM modelu pro
uzawenou ekonomiku. Uk&zal, Ze efekty monetarni a figk@olitiky zavisi na stupni
mezinarodniho pohybu kapitalu. Mundell tak&egstavil dalekosahlouutezitost rezind
meénovych kurfi: za rezimu plovouciho #gnového kurzu se monetarni politika stava&sn
a fiskalni politika ma tendenci se stavat spiSés$lazatimco opak je pravdou v rezimu



fixnich ménovych kurz. Byl inspirovdn Davidem Humem a jeho klasickym mmatismem
mezinarodnich cen zaoshych na monetarni faktory a &ny ve variabilnich zasobach.
(Nobel price on line)

Mundell-Flemingiv model

Jiz kthem svych studii na London School of Economics adgywal problémem smovych
kurzi. Svou diserténi praci psal pod vedenim Jamese Meada. Uz v t#i dolks Bretton-
Woodského rmnoveho systému, zaloZzeného na fixnich kurzech, aelLondon School
of Economics a na Chicagské univefzibzvijely spory o vhodnosti fixnich nebo flexikit
kurzi. James Meade byl obhajcem flexibilnich Kustejré jako Milton Friedman v Chicagu.
Friedman se chit zbavit regulaci v zahragiim obchod i v mezinarodnim pohybu kapitalu
a to si sliboval od flexibilnich kutz naopak Meade si od nich sliboval nastroj k dogsahd
rovnovahy, ktery porive statu v regulaci zafstnanosti a inflace. Oba dvaéchto kurzech
meli nastroj, pomoci kterého se te dosahnout flexibilita readlnych mezd (uvaZujeme
nominalni mzdy strnulé). Tim ovlivnili Mundellovy yBlenky a ten problematiku dnovych
kurzit zasadil do podminek pohyblivého kapitdlu. To vedidomu, Ze vroce 1958
na Stanfordské universitvytvoril model, ktery se stal znAmym jako Mundell-Fleming
model.

Nazev Mundell-Flemingv model vznikl proto, Ze v roce 1962 doSel k podobreawram

i Marcus Fleming [3]. V modelu je kapital v meziodnim neiitku velice pohyblivy. Tento
model ale v tehdejSi délmeodpovidal situaci ve &¢, protoZze mezinarodni pohyby kapitalu
byly silné regulovany. Mundell-Fleminy model tedy svoji dobuipdiehl. V tomto stoleti,
kdy jsou mezinarodni kapitalové toky velice pohy#lije jiz aktuélni a z tohototdodu
se stal obsahem pokiitejSich webnic makroekonomie.

Tento model vysitluje inky stabiliz&ni meénové a rozpétoveé politiky v podminkach
mezinarods pohyblivého kapitalu. Poprvé jej Mundell uved! seém c¢lanku ,Kapitalova
mobilita a stabilizani politika v rezimu fixnich a flexibilnich smovych kurz* z roku 1963.
Do této doby byly pohyby mezinarodniho kapitalu aerey a stabilizéni menova

a rozpa@tova politika byla analyzovana pomoci madelzavené ekonomiky. K#li této
politice se vedly spory a nejzndsim byl spor z padesatych let. Keynesiani a attieri
monetaristé se ,hadali“ o to, jak moc je poptavkgperézich citliva na zrdany drokové miry

a do jaké miry fisobi tzv. vyEsnovaci efekt [4] soukromé poptavky vladni poptavkou.
Mundell-Flemingiv model ale toto postavil do jiného Ghlu pohledwedl, Ze relativni
acinnost ménoveé nebo rozpdové politiky zavisi na tom, zda jsoue¢nové kurzy fixni nebo
flexibilni.

Mundell-Flemingiv model nyni odliSuje fixni ®gnové kurzy a flexibilni ranové kurzy.

V ptipact fixnich kurza model uvadi, Ze smova stabilizani politika je zcela ne&iinna,

to znamena, Ze neni schopna autivat vySi zamistnanosti a readlného produktu. Na druhou
stranu je ale rozgtova politika pl& Gcinna. Fixni ngnové kurzy zaficinuji ne&innost
meénové politiky, coz je dané tim, Ze centralni bamkasi pomoci devizovych rezerv
zabraiovat odchylkam rnového kurzu od deklarované parity. K&fad: Centralni banka
chce stimulovat ekonomickyist a zamistnanost a rozhodne se prémavou expanzi. Ugla
tedy to, Ze zvySi peni zasobu. Tato &émova expanze, ale snizi doméaci urokovou sazbu pod
arovei té s¥tové. Investdi diky tomu prodavaji domaci finani aktiva a kupuji zahratmi
aktiva. To ovlivni ndnovy trh tak, Ze vzroste nabidka domacingn a poptavka
po zahraninich nénach. To vede k depreciaci domacény, coz centralni banka nechce,
a tak nakupuje domaciamu za devizové rezervy a timto se @gari zasoba v dané zemiap
snizi. Z toho tedy plyne, Ze se amia struktura aktiv centraini banky, kdy se zvysidil
vladnich dluhopi& a snizil podil devizovych rezerv. U rozpavé politiky je tomu nafdklad



tak, Ze na zstku je zvySeni vladnich vydgj coZz zapicini rast domaci arokové miry
a vymenu zahraninich aktiv za ty domaci. Tim dojde k apreciaci, centralni bankaesi
prodejem domaci #my za zahragni. Vzroste tak pefini zadsoba a dojde k akumulaci
devizovych rezerv. Vysledkem toho je, Ze se dontd@ickova mira neodchyli od &ové,
vytésinovaci efekt je potigen a konény disledek této rozpové expanze je vysSi pemi
zasoba a vySSi agregatni poptavka v zemi.

V pripact kurza flexibilnich nemusi centralni banka vybed intervence na émovém trhu,
protoze depreciace zvySsty export, tedy agregatni poptavku a domaci pkbddysledkem
ménové expanze je vySSi kurz domacény (depreciace), vySSi domaci produkt a vysSi
zanmestnanost. U rozpwové politiky je tomu naopak, v rezimu flexibilnidturzi je zcela
neltinna. Jakykoliv piliv zahranéniho kapitalu, zfisobeny nap zvySenim viadnich vydaj
zagicini apreciaci domaci émy a snizenéistého exportu. Agregatni poptavka, tedy v tomto
rezimu Zistane na stejné Urovni jakoivk, jen se zrini jeji struktura. Efekt vgsreni je tedy
uplny, protoze firtistek vliadnich vyddjje nahrazen pokleseéistého exportu.

Dalsi ginos Mundellovy teorie se tyk& optimalnich ,miixménové a rozpétové politiky.
Uvedl, Ze v podminkach vysoké mezinarodni mobikapitalu a fixnich manovych kurz
musi existovat wité rozctleni mezi monetarni [5] a fiskalni [6] politikou.oié doby se ab
tyto politiky orientovaly na stejné cile, jinymicsly vlada a centralni banka¢hy spole&né
cile. Mundell tedy uvedl, Ze éhyto politiky musi mit své cile odliSné (a to voabptipadech,
kdy je Centralni banka na vi&davislaci nezavisla). R kurzech fixnich vliada sleduje pouze
vnitini rovnovahu, a to nezastnanost a inflaci, a na druhou stranu centralnkaasleduje
rovnovahu viijsi, tj. ménovy kurz a platebni bilanci. fipact flexibilnich kurzi centralni
banka niZze sledovat pouze viiti rovnovahu, protoZze rovnovaha platebni bilancéidie
flexibilnim kurzem. Fiskalni politika potom néme ovliviovat v tomto rezimu flexibilnich
kurzd ani vnitni ani vrgjSi rovnovahu.

Mundell-Fleminguav efekt aéeska ekonomika

V roce 1995 byla eské republice dokéena liberalizace mezinarodnich kapitalovychitok
na tomto niZzeme o¥fit Mundell-Flemindiv model naceské ekonomice a hospdsié
politice. V roce 1995 proudil d6R veliky objem kapitalu, a tak vyvolaval tlak navaévaci
koruny. Ceska narodni banka ale k revalvaci nesahlailikvepietrzitému pilivu kapitalu
akumulovalaCNB devizové rezervy, coz vedlo k zrychleistu pegzni zasoby a zvyseni
inflace. CNB tedy prodala dluhopisygimz sterilizovala fliv zahrantnino kapitélu
a zabranila inflanim tlakim. To vedlo ke konfliktu mezi cily \#8i a vnitni rovnovahy.

V pripact fixniho kurzu by se musela centralni banka orieatgen na v§jSi rovnovéhu,
tj. ménovy kurz, a vniini rovnovahu nechat vl&dV tomto gipads by CNB musela v roce
1995 nEnu revalvovat a vlada k zabrim vlivu revalvace na zpomaleni hospistai
by musela jit cestou deficitu ve statnim rostpo Poté v roce 1997, kdy hrozil odliv kapitalu
z Ceské republiky, by musel&€NB korunu devalvovat a vlada by musela dosahnout
ve statnim rozptu piebytku. JelikoZ ani viada a aiNB nechely nebo nemohly tyto ,mixy
politik“ provadit, vychodiskem se staliepchod na kurzy flexibilni. Ten je m&marany
na hledani vhodnych ,policy miX, protoZe centralni bance unmiafe pouze sledovani
vnitini rovnovahy a vidtlosvobozeni od stabilizai politiky.

R. Mundell jako prikopnik monetarniho pfistupu k platebni bilanci a ménovym
kurzam

Pred druhou sétovou valkou v teorii platebni bilance pouZivalioekmoveé tzv. fstup
pruznosti (elasticities approach). Teikal, Ze picinou vrgjSi nerovnovahy je z#ma
zahranénich cen v poriru k doméacim cenam a rovnovahu Ize obnovitzon cen domacich.
Poté se v 50. letech & pouzivat tzv. fistup absorpce (Effect of a Devaluation on a Trade



Balance), jehoz autorem byl Sydney S. Alexandeylaoblivnény keynesianskou ekonomii.
Tento gistup pisuzuje vinu za V&SI nerovnovahu zem¢ sklonu Kk investicim (resp.
usporam) a rovnovahy lze znovu docilit&ru realnéhoiithodu. Robert A. Mundell zavedl|
zde monetarniifstup (fedchidcem byl David Hume), ktery chape platebni bilananové
kurzy jako pouze monetarni jevy. Podle tohotdstppu je nerovnovaha platebni bilance
zpasobena pouze ztnami pewzni zasoby doma nebo v zahgdna obnoveni rovnovahy
se docili jen znmami cenovych hladin pepmeénovych kurz. VysSi fist pegzni zasoby
v zemi domaci oproti zahratisnizi domaci arokovou miru a tougoebi odliv kapitalu do
zahranéi. V pripad® flexibilnich kurzZi se rovnovaha platebni bilance znovu obnokii p
vys8Sim kurzu a vysSi domaci cenové hladiDochazi zde pouze ke Zmam pewznich
velicin a realné ekonomické veiny zistavaji beze zemy. DrivéjSi teorie pedpokladaly
nutnou ,kiru“ v podol& poklesu realnych mezd nebo realnélichibdu, ale oproti nim toto
u Mundellovy teorie neni nutné. Mundellovo dilo igmilo poté rekteré jeho Zaky
k podrobrjSimu rozpracovani této monetaristické teorie jplatébilance a novych kur#,
nag. Harryho G. Johnsona.

Optimalni ménové zony (OCA)

Teorie optimalnich gnovych zon [7] vznikla v 60. letech minulého stoléte svémélanku
zroku 1961 Mundell definoval optimélni &movou zdénu jako prostor s viii mobilitou
faktoni (spole&né s meziregionalni a mezio&twvovou mobilitou) a vijSi nemobilitou faktoi.
Poasateini diskuse o OCA teorii se z&bovala na volbu rezimu &nového kurzu.

Mundell ve svémilanku (1961) navazuje na nazory M. Friedmanaioppisobeni se Soku
plovoucim kurzem pomoci specialnihdigadu. V tomto fipac se mezi déma zermdmi
(A a B) predpoklada asymetricky posun poptavky. Rovnovalthatd zemi je v p&atku
definovana plnou za#stnanosti a vyrovnanou obchodni bilanci. Zef&i B maji svoiji
vlastni nénu, mohou tak wit mnoZzstvi pedz vokthu a cenu své &émy. Na grafu 1
je znazorgn presun poptavky z produktu z&rA na produkt zemB.
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Tento asymetricky Sok #gobi pokles d@ichodu a zawrstnanosti vzemi A. Pokud v zemi
A neklesne domaci spgeba, nastane zde deficit obchodni bilance a gpabbre i deficit
statniho rozp&tu. Opa&né tomu bude v zemi B. Jestlize tam porostou cenyhleygim
tempem nez vzemi A, vyrobky zémB budou pi relativné vySSich cenach mén
konkurenceschopné. Plovouci¢movy kurz ntize v této situaci ekonomiku vratit zpatky



k rovnovaze tehdy, kdyZz énovy prostor, kde jsou narodniny pouzivany se ,geograficky*
rovna optimalnimu gmovému prostoru. Vijgppadt zemi A i B k takovéto rovnosti nedochazi.
Kdyz tyto zend rozclime na zapadni a vychodgést, dojdemeéthto zavra. Poptavka
poklesne jen v zapadniasti obou zemi a vzroste ¢astech vychodnich, potom rezim
plovoucich kur# nijak situaci nezlepSi a nedojde k navratu do osahy. Mundell pro tyto
situaci navrhl gkolik moznosti, jak se ,mimokurzeV ptizpasobit asymetrickému Soku.
Nejprve, jsou-li mzdy flexibilni, mzdové naroky @padnichéastech zemi A a B budou
snizovany a ve vychodnig&stech mohou potonist. Za druhé, ze zapadnich do vychodnich
¢asti obou jednotlivych zemi se budiegouvat pracovni sila. Zgeti, rovnovahy Ize docilit
pomoci fiskalni politiky. Ve vychodnichastech zemi jsou zvySeny daa gerozdlovany
do zpadniclkasti, které maji obchodni bilanci stale zapornde,fimancovanou transfery.
Z toho vyplyva, Ze tato metoda kabavani Soku je furtki pouze za jedpokladu, Ze tento
Sok mé pouze aasny charakter.

| pies to, Ze byl Mundell zakladatelem OCA teorie, diklza svij model pozdji kritiku.

Je zde totiz wita informani bariéra pro ekonomické subjekty, tykajici sekgétvani tohoto
Soku a ta potom sniZzuje efektivhost rozhodovanileD#k, Ze fi migraci pracovni sily
dochazi ke ztratdm kapitalu, mzdy jsou strnulérem doti kvuli restriktivnim vyjednavanim
odbofi, jsou zde vlivy politického cyklu &asové prostoje vimplementaci politiky, které
mohou ovlivnit fiskalni politiku. Ze devalvace (depiace) miny miZe vést v delsim obdobi
k inflaci a také produkce zemi je velice rozdili@to vSechno zisobuje vyrazé nizsi
pravdEpodobnost vzniku rozsahlého asymetrického Soku.

V¢étSi chybou tohoto modelu je skatest, Ze Mundell implicith predpoklada klesajici
a stabilni Phillipsovu #vku v dlouném obdobi. V 60. a 70. letech minulé&toleti dostala
tato myslenka velkou kritiku. Hlavnim argumentemohye neexistuje moznost substituce
mezi nezardstnanosti a inflaci minimaénv dlouhém obdobi.

Ve svych dalSich pracich z roku 1973 Mundell p&aufe svoji argumentaci ohledrieorie
OCA. Rik4, Ze pokud mohou zenzavést spol@ou nmenu, aniz by se jim vyraznzmeénila
parita kupni sily, dosahnou tim lepSi alokace épitjelikoz nejistota ohlednvyvoje
meénovych kurf jiz nebude aktualni a aktiva tak budou lépe difdvana. Dale pak také
devizové rezervy nebudou museistr steji jako velikost ekonomik. Ztoho usuzuje,
Ze v ipact asymetrického Soku mezi zémi vyuzivajicimi spolénou neénu, nebude muset
dojit k poklesu dchodu, protoZe naklady naizpasobeni budou efekti¥nrozlozeny mezi
ob¢ zent v case. Bmito svymi modely doséhl Mundell toho, Ze¢gsto citovan jak zastanci,
tak odpirci Evropské minové unie.

Nazory Roberta A. Mundella na....

...mezinarodni ménovou reformu

Mundell iika, Ze mezinarodni &ovy systém vfesném slova smyslu ve & nyni
neexistuje. Kazda zetmma swij vlastni systém. ¥Sina lidi podle Mundella nerozumi, jak
je tento systém neobvykly. N§8i mezinarodni gnovy systém ani nezvlada vzajemné
zavislosti n&n ani nestabilizuje ceny. Misto, aby se spoléhalhutomatickou rovnovahu,
musi se supervelmoci uchylit k ,uderu” na obchogartnery, se kterymi zachazeji jako
s nepéateli. Mundell daletik4, Ze po tisicileti ze#& ,zakotvily* své neny do jednoho
z drahych kou nebo do jinych ®n. Ale od doby, kdy mezinarodni émovy systém
»havaroval“, zems byly samy za sebe. Je to fenomén, ktery nema ZAdhgricky precedent
v ,kooperativni He, znamy jako mezinarodni émovy system. (stranky
www.robertamundell.net, on line)

...Svétovou ménu

Mundell na svych strankach uvadi také nazor ngoseu nenu. Rik4, Ze ®kolik malo
ekonont jiz dosud piSlo na vyhodnost a pi@bu s¥tové meény. Zda toho mze byt dosazeno



v blizké budoucnosti nikoliv, zaleZi jak na politicich, tak na ekonoche Ale je to projekt,
ktery miZze obnovit pdebnou soudrZznost k mezinarodnimuénovému systému, dat
Mezinarodnimu rtnovému fondu funkci, ktera e pomoci podporovat stabilitu aie byt
katalyzator pro mezinarodni harmonii. Dale pak tdkéndell cituje Paula Volckera, ktery
iekl, Ze ,globalni ekonomika pi@buje globalni rnu.“ (stranky www.robertamundell.net, on
line)

Podle Mundella mohou byt vyhody&wevé nmeny obrovské. Ceny na celémégymohou byt
ozn&eny stejnou jednotkou a mohou byt ponechany stejoéliSnych castech sita
do té miry, aby se zakon jedné cenye&jl sam o sab Stranou od tarif (sazeb) a kontrol,
obchod mezi zesmi maze byt tak snadny, jako mezi staty ve Spojenyctesita To nize
vést k obrovskémuustu ziski z obchodu a realnymftigmam ostatnich zemi zahrnujici
Spojené statystranky www.robertamundell.net, on line)

Jiné vyhody plynouci ze &tové neny vidi Mundell ve vyborném zlepSenignovych politik

u moznych 2/3 z celkového o zemi na ssté. Vyhoda pro kazdou zemi ze stabilnémy,
ktera bude zarove univerzalni minou, miZze byt obrovska. Jestlize by celyésvyl
,2dolarizovan“, byla by zde také stejna inflace ajrsd Urokova mira, z&ay nist na trzich,
v produktivi€ a finartni integraci, vSe co fize vyprodukovat zrimy nakist ekonomického
rastu a blahobytuistranky www.robertamundell.net, on line)

...euro[8]

Mundell na toto témaika, Ze usptadani sily miny neni nikdy statické. Vyviji se podél
piedvidatelné linie sistem a poklesem narbdPohledem na mezinarodniénovy systém
jako neustéale se vyvijejiciho oligopolu, se zdayheutelné, aby se vyrovnavaci sila mohla
vyvinout a stat se vyzvou dolaru. Nyni, na koncimérického stoleti, jak uvadi Mundell, se
euro objevilo jako potencialni soupa vyrovnavaci sila pro dolarrifhod eura se ftiie
jako dominantni ny kratce po vzniku centralni banky Spojenychistaeboli Federalniho
rezervniho systému, v roce 1913. Déle, Ze v okamziku, kdy bylo euro vyttamo, tak se

s

ihned stalo druhou nejtezitéjSi ménou na swte.

Poznamky

[1] James E. Meade se narodil v roce 1907 ve V8HK&nii. Byl Gcastnikem Keynesova
cambridgeského krouzku. Pracoval jakaecky pracovnik nebocitel ekonomie. V letech
1940 — 47 spolupracoval s R. Stonem v ekonomickdkleni Uradu britské vlady
na prosazeni keynesianského pojeti britskych nachdiitt. Pracoval také v oblasti statistiky
narodnich Gtd a na rozpracovani teoretickych zakiakeynesianské hospagéé politiky.

V roce 1977 mu byla utena Nobelova cena za jehtinps pro rozvoj teorie mezinarodniho
obchodu(Sojka, 2002)

[2] Milton Friedman byl jeden z nejvyznarjiich ekonom druhé poloviny 20. stoleti.
Zasadnim zfisobem zasahl do mnoha déubkonomie. Svymi finosy ovlivnil uvazovani
swtovych ekonom. Byva nazyvan ,guru monetarismu a génius ekonoéniskobody”.
Zemiel ve Bku 94 let v roce 2006. Nobelovu cenu ziskal v rb@@6 za ekonomii.

[3] James Marcus Fleming zil v letech 1911 az 193@coval mnoho let jako zastupce
feditele vyzkumného oa@teni Mezinarodniho #mového fondu. Bez zavislosti na Robertu A.
Mundellovi doSel zhruba ve stejnou dobu k podobngsledkiim. OvSem hloubka, rozsah
a analytick& sila Mundellovaigpsvku byla \&tSi.

[4] Vytésnovaci efekt (crowding out effect) je situace, kdgdni vydaje, rozptiove deficity

a vladni dluh snizuji velikost podnikovych investidadni vydaje mohou vyttt investice
kvili omezenym zdr@im (ekonomika je v bodu plné za&stnanosti) nebo deficity mohou
zvySovat Urokové sazby, a tak odradit investicévéitna Grok.(Samuelson, Nordhaus —
Ekonomie)



[5] Monetarni politika (Monetary policy) je politik kterou provadi centralni banka. Jsou
to cile centralni bankyipregulaci nabidky peiz, urokovych sazeb a &wvych podminek.
Mezi jeji nastroje pat zejména operace na otemém trhu, povinné rezervy a diskontni
sazba.

[6] Fiskalni politiku (Fiscal policy) provadi viadpokud jde o nakup statla sluZzeb a vydaje
na transferové platby nebo vysi a druhy dani. Sgalhonetarni politikou fledstavuje jeden
ze dvou hlavnich nastifgjjez viada pouziva k regulovani makroekonomiky.

[7] Optimalni nénova zona (OCA). Definice podle R. Mundella zni,a@imalni n¢nova
zbna je geograficka oblast, ktera ma vysokou miobitity faktori uvnité a naopak imobilitu
faktori navenek

[8] Euro (symbol €, ianovy kdéd ISO 4217: EUR) je ¢éna eurozony a po americkém dolaru
(USD) druhy nejdlezit¢jSi reprezentant ve &ovém nénovem systému. Bhova politika
eurozony je provasha Evropskou centrdini bankou ve Frankfurtu nad aftem. Euro je
oficialnim platidlem v 15 z 27 statEvropské unie gchto 15 stat tvori eurozénu) a v Sesti
dalSich zemich mimo EWYWikipedia, on-line)
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