Zerohedge: Nenechte se obalamutit
poslednim posilenim dolaru. Realitou je uz
jen prichazejici post-dolarovy svet

- CZ24 News | 31. srpna 2022
USA: Ta ména mize sice vypadat silna, ale jeji slabiny se hromadi...

S tim, jak se tento mésic dolar vzepjal na uroven, jakou jsme naposledy vidéli pred 20 lety, vytahli
zase analytici argument staré Tiny (Ze to nema alternativu), aby pro zelené bankovky predpovédéli
dalSi mohutna posileni v dohledu.

To, k cemu dochdazelo pred dvéma desetiletimi, naznacovalo, ze dolar ma blize ke svému vrcholu, nez
k néjakému dalSimu posilovani. Dokonce, i kdyz pri razii na dotcom dolarové akcie padaly, tak dolar
dale rostl, nez vstoupil do faze poklesu, ktera zacala roku 2002 a trvala Sest let. Podobny bod obratu
muze byt uz blizko. Pokles americké mény by v soucasnosti mohl vydrzet jesté déle.

At uZ je to upraveno o inflaci nebo ne, je hodnota dolaru proti dalsim hlavnim ménam ted 20 procent
nad jeho dlouhodobym trendem a vyse, nez byl vrchol dosazeny roku 2001. Od 70. let typické
poskoky v dolarovém cyklu nahoru trvavaly sedm let; soucasné vzepéti trva uz 11. rok. Navic
fundamentélni nerovnovahy hraji v neprospéch dolaru.

Kdyz je ted deficit bézného ucCtu porad nad 5 procenty hrubého doméciho produktu, je to spolehlivy
signal, Ze nadchdzi finanéni potize. To obzvlasté plati v rozvinutych zemich, kde jsou takové epizody
vzécné, a v zemich s koncentrovanou néklonnosti ke krizim, jako je Spanélsko, Portugalsko a Irsko.
Soucasny deficit béZzného uctu USA je ted blizko 5procentnimu prahu, ktery od 60. let prekrocily jen
jednou. To bylo pri dolarovém vzepéti po roce 2001.

Narody obvykle zazivaji oslabeni svych mén, kdyz zbytek svéta prestane uz vérit, ze jsou schopny
splacet své ucty. USA v soucasnosti svétu dluzi 18 bilionu $, ¢ili 73 procent amerického HDP, coz je
daleko za 50 procentnim prahem, ktery byl ¢asto predznamenénim minulych ménovych krizi.

Investori maji nakonec sklon se od dolaru odvracet, kdyz se americka ekonomika zpomaluje relativné
ke zbytku svéta, V poslednich letech USA rostly zna¢né rychleji, nez je median rustu pro ostatni
rozvinuté ekonomiky, ale jsou predurceny, aby v nadchdazejicich letech rostly pomaleji nez jejich
druhové.

Kdyz je dolar blizko vstupu do sestupné faze, je na misté otdzka, zda to obdobi potrva dostatecné
dlouho a pujde dostate¢né do hloubky, aby to ohrozilo postaveni svétové nejduvéryhodnéjsi mény.

Od 15. stoleti poslednich pét globalnich impérii vydavalo svétové rezervni mény - tj. ty nejCastéji
pouzivané ostatnimi zemémi - kdy to v praméru trvalo 94 let. Dolar si ale udrzel postaveni rezervni

mény uz pres 100 let, takZe jeho vlada je uz starsi nez u vétSiny ostatnich.

Obrdzek: Postaveni rezervni mény netrvd veécnée
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Dolar posililo oslabeni jeho rivalda. Euro opakované podvracely finan¢ni krize, zatimco renminbi je
pod silnou spravou autoritarského rezimu. Alternativy nicméné ziskavaji pidu pod nohami.

Za Velkou ¢tyrkou mén - USA, Evropa, Japonsko a Velka Britanie - lezi kategorie , dalSich mén”,
k nimz patri kanadsky a australsky dolar, Svycarsky frank a renminbi. Na ty ted pripada 10 procent
globalnich rezerv, tj. narust z 2 procent roku 2001.

Tyto zisky, které béhem pandemie akceleruji, prisly prevazené na tukor US dolaru.

VvV

Ted to sice vypada, ze digitalni mény jsou zdrcené, ale ti ty zustavaji dlouhodobou
alternativou.

Mezitim dopad americkych sankci na Rusko predvadi, jak moc USA trimaji svij vliv nad svétem
tazenym dolarem, coz mnohé zemé inspiruje, aby urychlily svou shanku po jinych moznostech. Je
mozné, ze dalsi krok nebude smérem k jediné rezervni méné, nybrz ze to budou ménové bloky.

Nejvetsi ekonomiky Jihovychodni Asie ¢im dél vice vyrovnavaji platby jednoho s druhym tak, ze se
vyhybaji dolaru. Malajsie se Singapurem jsou mezi zemémi, které maji podobné usporadéni s Cinou,
coz rovnéz rozsSiruje podporu nabidky renminbi do zemi s finanénimi problémy. Centralni banky od
Asie po Stredni vychod zrizuji swapové linky k bilateralnimu ménovému vyrovnavani, rovnéz

v umyslu snizit zavislost na dolaru.

Dnes, stejné jako to bylo v ére dotcomt, to vypada, Ze dolar tyje z postaveni bezpe¢ného utociste,
nebot zrovna vétsina svétovych trhii vyprodava. Ale investori se nehrnou do nakupovani americkych
aktiv. Ti vSude omezuji sva rizika a drzi v dolarech jen vzniklou hotovost.

To neni hlasovani za divéru v americkou ekonomiku a stoji za pripomenuti, ze by¢i analytici nabizeli
ten samy duvod pro nakupy technickych akcii béhem jejich posledniho vrcholu hodnoty, Ze pry

k tomu neni alternativa. Skon¢ilo to ale hrozné. Tina neni nikdy zivotaschopna investicni strategie,
zvlasté ne, kdyz se fundamentélni idaje zhorsuji.



Tak se nenechte silnym dolarem obalamutit. Post-dolarovy svét uz prichazi.
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