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Souhrn

« Opétovné otevieni Ciny a jeji ndkupy z Vychodosibifského
ropovodu nejspis zanedlouho podvrati roli energetickych
ukazateld Brent.

e Zeme ze Zalivu predjimaji zavedeni petro-yuanu v soubehu
s poptavkou po ¢inském zbozi a poskytovanych technologiich.

e Nartst plateb za ruskou energii v yuanech a vétsi bilateralni
obchod mezi Cinou a Zalivem preduréuje poptavku po dolaru
k poklesu.

e Nartisty obchodnich vyrovnani v mistnich ménach
v dlouhodobém vyhledu podvrati toky dolart a vliv Federalnich
rezerv.

Ruska ropa denominovana v yuanech konkuruje saadskym
dovoziim
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Cina v roce 2021 z Ruska dovezla 79,6 milionu tun ropy (1,6 milion@
bareli denné€) oproti 87,6 miliontim tun ze Saudské Arabie (1,8
miliont barelt denné). Tito dva producenti v tomto poradi obnasi
15,5.% a 17,1 % celkovych dovozii ropy do Ciny obnésejicich 513,2
milionii tun (10,3 milionu bareli denné), coz je skoro cela produkce

Satdské Arabie, tj. 515 miliond tun. Cina je v sou¢asnosti vrcholnym
energetickym zakaznikem jak Satidské Arabie, tak Ruska.
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Po vypuknuti valky v Evropé se vzestupem ruskych exportti ropy
denominovanych v yuanech a s vyloucenim tridy ropy z ruského
Vychodosibirského pacifického ropovodu (ESPO) z Sirsich
komoditnich indext nejspis podvrati roli ropného ukazatele Brend
jakozto globalniho ropného srovnavaciho ukazatele. Investorim
zamérenym Cisté na Brent mozna unika klicovy posuv na trzich.

Cinska poptavka po energiich byla v letech 2021 a 2022 kviili
pandemickym restrikcim utlumena a $irsi otevireni ekonomiky
nejspis poptavku jak po ruskych, tak po satidskych energetickych
produktech zvysi (o vice nez 2 miliony barelti denné). V Brentu se
vSak bude odrazet jen kousek nartistu této poptavky, jelikoz ji
spousta teée pres ESPO a dalsi rusko-¢inské ropovody. Roku 2022
obnésela do Fjna ruska ropa tekouci do Ciny ropovody celkem 33,3
miliont tun (skoro polovina ruskych dodavek do Ciny za tuto dobu).
Jelikoz ropovody nepouzivaji pojistné sluzby EU nebo G7, bude se to
v roce 2023 prodavat za nezastropené ceny.
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Mezitim se namorni dodavky ropy z ESPO na asijskych trzich
obchoduji za 79 $ za barel i pres cenovy strop G7 + EU, nebot to
vozi flotila ruskych tankerii uzivajicich jejich vlastni pojisténi.

Komoditni index Bloomberg i jejich instrumenty futures pouzivaji ke

konstrukei svych ropnych podkladii WTI a Brent ropnych ukazateld,

takze uz nebudou odrazet vyvoj na energetickém trhu v Asii, pokud

se ESPO nebude zahrnovat do Brentu.
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V soucasnosti se pro nakupy ruské ropy denominované v yuanech

pouziva kvazi-barterovy systém: ¢insti kupujici vyrovnaji ruské
nakupy ropy v yuanech a Rusko nasledné téchto yuant pouzije
k nakuptim ¢éinskych technologickych produktt.

Je to ten samy model petro-yuanu, o jakém se diskutovalo na
summitu Ciny se Saudy.

Dlouhodobé dopady ¢insko-satidského summitu

Klidovym tématem cinsko-satdského summitu byl pro korunniho
prince Bin Salmana a prezidenta Xiho petro-yuan. Xi navrhl
vytvoreni ,,plnocenné platformy k provadéni vyrovnani obchodii

s ropou a plynem na narodni Sanghajské ropné a plynové burze.*

Saudsky zdroj predtim rekl, ze rozhodnuti prodavat malé mnozstvi

ropy do Ciny za yuany by d4avalo smysl, aby se tak p¥imo platily

¢inské dovozy, ale k prijeti tohoto kroku ,,jesté nenastal ten spravny

(13

¢as.
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Takovy nejednoznacény postoj ponechava tomuto kralovstvi
politickou volbu, jelikoz Satidové na yuan na rozdil od Rust nepohlizi

jako na alternativni rezervni ménu. Rijad jako Hongkong vaze svoji
meénu na dolar, a to by vyzadovalo spoustu dolart rezerv, aby se
branil rijal. Pokud tento systém pretrva, bude Satdska Arabie

petrodolar pouzivat jako zdroj likvidity a reinvestovat rezervy do
zarocCenych v dolarech denominovanych aktiv jako jsou cenné papiry
amerického ministerstva financi nebo korporatni obligace. To
podporuje dolar a prispiva to ke snadn€jSim podminkam pro
dolarové cenné papiry, nebot to zvysuje ceny dolarovych aktiv.
Petrodolarovy systém v podstaté hraje roli opory Federalnich rezerv,
jako dolarového systému centralni banky, ktera hybe globalnimi

finan¢nimi naklady.

V ochoté Saudské Arabie uvazovat o systému utvoreném po
obchodovani s ruskou ropou v yuanech se vsak odrazi jeji
pragmatické pristupy: vytvori tim pro Peking pobidky k rozsireni
ekonomickych vztahd s Rijadem. Cim vétsi bude celkovy bilateralni
obchod v yuanech, tim vétsi bude poptavka tohoto kralovstvi po
renminbi k platbam za ¢inské zbozi a technologie a petro-yuan bude
plnit stejny ucel jako petrodolar pri zasobovani Rijadu ne-dolarovymi
meénami k vyrovnavani faktur.

V priibéhu ¢asu ¢im bude vétsi bilateralni obchod Ciny se Satidy, tim
vetsi pravdépodobnost, Ze se vice transakei bude vyrovnavat

v yuanech, a tak bude role dolaru (a politiky Fedu) na globalnim trhu
aktiv mensi. AC petro-yuan vzhledem k jeho omezenému rozsahu
tézko pri vyrovnavani za komodity nahradi petrodolar, tak to stejné
vyusti do mensSich re-investic dolarovych rezerv do dolarovych aktiv.
To mé disledky plynouci z americké fiskalni politiky (mensi
poptavka po dolarovych dluzich) pro americka aktiva s fixnim
prijmem a akcie.

Toto v kombinaci se snahami Indie o transakce s Ruskem

v rupiich pozvolna svét tlaci k multipolarni (fragmentované) podobé,
ktera nejspis dolar oslabi a podvrati existujici paradigmata o trznich
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korelacich, aby se tak vytvorily nové trzni prileZitosti.
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