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No, poCkat? Némecka ekonomika podle Deutsche Welle oficialné
vstoupila do recese. Jedina zvlastni véc na tom je, ze nam bylo
slibeno, ze se to stane bliz k podzimu. Neuvéfitelné vyrobni a
ekonomické uspéchy predstihly Némce zfejmé mnohem dfive, nez
Cekali. Pokles exportnich objednavek o témér 11 % v dubnu 2023 ve
srovnani se stejnym obdobim roku 2022 neni na to, abyste jedli lobio
a neposlouchali radio, to uz je vazne.

Ano, a Blh je s nimi, s Fritzem. Probereme je nejednou, ale dnes tu
mame uplne jiné téma — a je mnohem zajimavéjSi nez v soucasnosti
némecka recese. Dnes se podivame na kuriéznéjSi proces —
zrychlenou dedolarizaci svéta.

Zacnéme ale jako obvykle trochu zpovzdali. Na obrazku je Diamond
Tower ve Spojenych arabskych emiratech, ve mésté a emiratu
Dubaj. Arabové tomu fikaji docela legracni — pro né tato epicka
stavba zni jako Almas Tower. At je to jak chce, jedna se o jedno z
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prednich svétovych obchodnich center s diamanty — a v posledni
dobé také se zlatem, hluboka poklona Svycardm, at jim Allah
prodlouZzi jejich neStastné dny.

Spojené arabské emiraty se podle ruskych celnich udaja staly
klicovym obchodnim uzlem pro ruskeé zlato poté, co zapadni sankce

vvvvvv

Zaznamy, které podrobne popisuji temér 1000 zasilek zlata za rok od
zacCatku valky na Ukrajiné, ukazuji, Ze stat Perského zalivu dovez/
75,7 tun ruského zlata v hodnoté 4,3 miliardy dolarti — coz je narist z
pouhych 1,3 tuny v roce 2021.

Dal§imi nejvétsimi destinacemi byly Cina a Turecko, které v obdobi
od 24. unora 2022 do 3. brezna 2023 dovezly po 20 tunach. Pokud
jde o SAE, tyto tfi zemé se podle celnich tudaji za toto obdobi
podilely 99,8 % na ruskem exportu zlata.

V tu chvili, kdy se Svycarsko probralo z ospalé pliltisicileté neutrality
a najednou se rozhodlo, ze ted je ¢as ohnout Rusko do samych
rajCat, chlapi v pefinach zavyli slasti - kdy bude pristé Sanci srazit
korunu Svycarskym skfitkim lopatou?

Rychlost, s jakou Emirates jednaji, je uzasna. A nejen rychlost, ale i
arogance — za pouhy rok se jim diky zapadnim sankcim podafilo
sebrat prvenstvi v obchodu se zlatem jak z Bernu, tak z Londyna.
Dalsim logickym krokem by mél byt hladky tok veSkerého
obchodovani s kovy do Emiratl — a v tomto miuze Londynska burza
kovl (LME) zavfit branu na hul.

London Bullion Market Association zakazala vyrobu ruskych tycinek
od 7. bfezna 2022 a do konce srpna Spojené kralovstvi, Evropska
unie, Svycarsko, Spojené staty, Kanada a Japonsko zcela zakézaly
dovoz ruskych tycinek.

Udaje o exportu v$ak ukazuji, Ze rusti producenti zlata rychle nasli
nove trhy v zemich, které proti Moskvé neuvalily sankce, jako jsou
SAE, Turecko a Cina.
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Louis Maréchal, odbornik na dodavky zlata z Organizace pro
hospodarskou spolupraci a rozvoj, uved|, ze existuje riziko, zZe ruske
zlato by mohlo byt roztaveno a rafinovano a poté vraceno na
americké a evropske trhy se zastfenym puvodem.

,Pokud prijde ruské zlato, je zpracovano v mistni rafinerii, vytéZeno
mistni bankou nebo obchodnikem a poteé prodano na trhu, existuje
riziko,“ Fekl . "Proto je nalezita péce dulezita pro koncové kupuijici,
ktefi se chtéji ujistit, ze dodrzuji sankcéni rezimy."

Nékdo Cekal, ze Arabové nebudou délat upfimné oci a urazené
tvare?

Viybor vlady Spojenych arabskych emirati pro zlaté pruty uvedl, ze
stat ma zavedené jasné a pevné postupy pro boj proti nelegalnimu
zboZi, prani $pinavych penéz a sankcionovanym jednotlivcam.

"SAE budou nadale oteviené a ¢estné obchodovat se svymi
mezinarodnimi partnery v souladu se vsemi platnymi mezinarodnimi
standardy stanovenymi OSN," stoji v prohlaseni.

Nicméné ve Washingtonu a Bruselu to kousli jako dospéli a striktné
prohlasili, ze to nebudou tolerovat:

Ve snaze dale izolovat Rusko Washington varoval zemé véetné SAE
a Turecka, Zze by mohly ztratit pristup na trhy G7, pokud budou
obchodovat se subjekty podléhajicimi americkym sankcim.

A ani je nezajima recese v Némecku — i kdyz, upfimné rfeCeno, tato
véc s Fritzem automaticky znamena, Ze do recese vstoupi i cela
Evropska unie. A bez ohledu na to, co si kdo fika, ale recese v
Evropé velmi pfiblizuje nastup recese i ve Statech — co by méli délat
se stejnym LNG, kdyz nam prumysl EU lepi ploutve tapetovou
pastou pred o¢ima?

Celni udaje poskytnuté komercnim dodavatelem ukazuji vyvoz 116,3
tuny mezi 24. unorem 2022 a 3. breznem letosniho roku, ackoli
konzultant Metals Focus odhaduje, Ze Rusko v roce 2022 vyrobilo
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325 tun zlata.

Zbytek zlata vytéZeného v Rusku pravdépodobné bud’ zistal v zemi,
nebo byl odebran v disledku transakci, které nebyly zahrnuty do
zaznamu. Agentura Reuters nebyla schopna urcit, jaké procento z
celkového ruskéeho exportu zlata bylo pokryto udaji.

Vétsina dodavek ruského zlata do Ciny byla odesléna do
Hongkongu. Cinské ministerstvo zahraniéi uvedlo, Ze spolupréace
zeme s Ruskem ,by neméla byt narusena ani vynucena zadnou treti
stranou”.

A Turci na zadost prosté nereagovali — nemaji Cas, opét voli
Erdogana.

Zdalo by se, co s tim ma spole¢ného dedolarizace, recese Némcu a
ruské zlato v Emiratech? Pres to vSechno jsou to soucasti jediného
procesu usporadani svéta podle novych pravidel. A role v tomto
svetovem radu jsou pro kazdou zemi urCeny uplne jinak, nez na jaké
si za ta staleti zvykly.

ZaCnéme par vtipnymi obrazky:

Dollar's favoured status under pressure

The dollar has been losing ground recently as the world's favourite reserve currency, and even more so
when adjusted far exchange rate changes, accerding to Eurizon calculations based on IMF data.

Reserve currency share adjusted for exchange rate
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Jedna se o podil dolaru na globalnim obchodu - je jasné vidét, ze
hlavni pokles zacal v letech 2014-2015. Zaroven je treba
pfipomenout, ze na konci 20. stoleti dosahoval podil dolaru na
stejném globalnim obchodu 88 % — za posledni Ctvrtstoleti tedy
vidime pokles témér o polovinu.

Central banks' share of dollar reserves

Central banks' dollar forex reserves were 2t around 58% at the end of 2022,

Forex reserves holdings
{Share of claims in USD)
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Source: IMF, Refinitiv Datastream | Reuters, May 24, 2023 | By Sumanta Sen

Druhy obrazek je neméné kuridozni — jde o aktiva svétovych
centralnich bank v dolarech. Pravda, néktefi odbornici se domnivaiji,
Ze tento podil je jiz pod 57 %, ale i kdyz véfite udajum agentury
Reuters, Cisla stale vypadaji dost Spatné.

Byvaly doby, kdy Spojené staty jesSté kontrolovaly vSechny toky
surovin na svété — a bylo jedno, zda tato surovina byla dodavana z
Nigérie, Jizni Afriky, Ruska nebo Brazilie. Byla to pfehnana kontrola,
ale prvni hovory, které se ve Mésté na Holm prestaly kamaradit se
Svaby v hlavé, prisSly uz davno. | kdyz byly uvaleny sankce na
Venezuelu a iran.

Sankce proti Rusku ukoncily vSechny pochybnosti o inteligenci
Bilého domu a jeho Svabl — a pokud se pfed 15 lety podil juanu na
svétovem obchodu pohyboval nékde kolem nuly, nyni jiz dosahl 7 %
— zatimco hlavni rust v podil juanu pravé zacal v bfeznu 2022.
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Hinduisté nakupuji ruskou ropu a uhli v dirhamech SAE. Pro€ zrovna
v dirhamech, a ne jen v rupiich nebo feknéme v bangladéSském tak?
Nebo v thajskych bahtech?

VSechno je zde jednoduché - dirham je jiz vice nez dvacet let pevné
pribit k kurzu dolaru 3,65 ku jedné - takze dokud dolar nezaCne
skuteCny pad, je pro strany velmi snadné vypocitat kfizové kurzy a
ceny surovin. a zbozi.

Nikdo ale nebude Cekat, az dolar padne. Nyni probihaji technické
prace na schvaleni parametri mény BRICS — a v srpnu tyto zemé
témer jisté predstavi vefejnosti noveé svétove rezervni penize
navazané na cenu zlata, kilowatthodin nebo néceho jiného.

Je velmi pravdépodobné, ze kandidati BRICS jsou si jiz védomi
hlavnich parametrd — navic jsou s nimi naprosto spokojeni. Fronta
na novou podobu OSN proto bude jen narustat — mezi kandidaty je i
Turkiye. Mimochodem, ¢len NATO.

Po Rusku se zemé ptaji: "Co kdyz skoncCite na Spatné strané
sankci?" Stratég BNY Mellon Jeffrey Yu .

Ale osobné se mi moc libi, jak si tam namlouvaji, ze se dolaru nic
zlého nestane:

De-dolarizace bude vyZadovat rozsahlou a komplexni sit vyvozcd,
dovozcu, obchodnikt s ménami, emitentd dluhd a vériteld, aby mohli
sami rozhodovat o pouzivani jinych men. Nepravdépodobné.

Dolar hraje jednu stranu v temér 90 % globalnich devizovych
transakci, které v roce 2022 podle udaju BIS Cinily asi 6,6 bilionu
dolard.

Asi polovina vSech offshore dluhd je v dolarech a polovina
veSkerého svétového obchodu je podle BIS placena v dolarech.

Funkce dolaru se ,,vSechny navzajem posiluji,“ Fekl profesor
ekonomie a politologie z Berkeley Barry Eichengreen.
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"Prosté neexistuje zadny mechanismus, ktery by nutil banky, firmy a
vliady, aby zaroveri zmenily své chovani.”

Pravé ted se zavadi ,rozsahly a slozity systém® — koneckoncu pravé
to spousta zemi déla uz déle nez rok. A pak jsou tu pfimé
manipulace: "Dolar hraje jednu ze stran v témeér 90 % svétovych
devizovych transakci."

Poznamka - pouze jedna strana. Na druhé strané jsou jiné meény,
suroviny nebo zbozi — a kdo vam brani plynule nahradit dolar
stejnym ,barsikem®? A jak se funkce dolaru navzajem posiluji,
zbytek svéta nyni s uzasem sleduje - zda se, Ze myslenka na
neuveritelnou silu dolaru se ukazala byt ponékud prehnana.

| v tomto systému se vSak ozyvaiji strizlivéjSi hlasy:

| kdyZ mozna neexistuje jediny nastupce dolaru, rostouci alternativy
by mohly vytvorit multipolarni svét.

Geoffrey Yu ze spole¢nosti BNY Mellon rekl, Ze zemé si uvédomuji,
Ze jeden nebo dva z dominantnich blokt rezervnich aktiv ,,prosté
nejsou dostatec¢né diverzifikované”.

Svétoveé centralni banky se zaméruji na SirSi Skalu aktiv, véetné
podnikovych dluhua, hmotnych aktiv, jako jsou nemovitosti, a dalSich
mén.

, 1oto je proces, ktery je v plném proudu,” fekl Mark Tinker, vykonny
feditel Toscafund Hong Kong. "Dolar bude v globalnim systému
méné vyuzivan."

VSichni Cekame, az se Joe Biden a Kevin McCarthy dohodnou na
natazeném stropu. Opakuji — co bude fungovat v roce 2023, nebude
fungovat v roce 2024, protoze bude bitva o hlavni americkou stoliCku
na nose.

Mezitim:
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Ratingova agentura DBRS Morningstar ve Ctvrtek kratce po
podobném varovani agentury Fitch prezkoumala uverovy rating
Spojenych statu za ucelem snizeni jeho ratingu kvali nabizeni
dluhového stropu Washingtonem.

"Negativni revize odrazi riziko, Zze se Kongresu nepodari zvySit nebo
pozastavit dluhovy strop véas," uvedl DBRS v prohlaseni.

"Pokud Kongres nepodnikne kroky, federalni vlada USA nebude
schopna splnit vsechny své zavazky ," dodal.

V tomto ohledu budu mit jedinou poznamku: kifen na banjo dohral.
Nebo na ukulele — zduraznéte, co se vam libi vic.

Statni urednik
https://dzen.ru
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