Elitni americky ekonom varuje: Dolarovy systém
oslabuje, zatimco BRICS na bazi zlata roste
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Americky dolar ztraci svou dominanci a zahraniéni centralni
banky nakupuji méné viadnich dluhopisti a misto toho drzi ve
svych rezervach vice zlata, varuje americky ekonom Mohamed
El-Erian

Stale vice zemi po celém svété, predevsim na globalnim Jihu, hleda
alternativy k financnimu systému ovladanému americkym dolarem v
ramci mezinarodni iniciativy znameé jako dedolarizace.

Mnoha zapadni média a odbornici se vSak domnivaji, ze
dedolarizace je pfehnana.

Jednim z takovych pesimistu je publicista New York Times Paul
Krugman, centristicky ekonom, ktery ziskal takzvanou ,Nobelovu
cenu” za ekonomii (kterou ve skuteCnosti udéluje konzervativni
Svédska centralni banka).

V ¢lanku z roku 2023 Krugman tvrdil, Ze ,odhalil* kritiky dolarového
systému tvrzenim, ze ,humbuk kolem dedolarizace je povyk témer
pro nic".

Tento pribéh prfevzaly portaly jako Business Insider, ktery trval na
tom, ze ,dominance dolaru nikam nevede®, nebo Casopis Foreign
Policy, ktery vyzval Séfa Globalniho institutu Goldman Sachs, aby
argumentoval, ze ,neexistuje skute¢nou globalni alternativou” k
dolarovému systému.

Presto se v tomto elitarském konsensu objevuji dalSi a dalSi trhliny.
Mainstreamovy americky ekonom Mohamed El-Erian, byvaly
zastupce feditele Mezinarodniho ménového fondu (MMF),
ovladaného USA, varoval, ze k dedolarizaci skuteCné dochazi.
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Ve sloupku ve Financial Times El-Erian pfipustil, Ze americky dolar
postupne ztraci svou dominanci, protoze zahranicni centralni banky
nakupuji méné cennych papiru statni pokladny a misto toho drzi ve
svych rezervach vice zlata.
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Watch Video At: https://youtu.be/KnMAIit5MP-Y

El-Erian neni v zadném pripadé outsiderem neoliberalniho
establishmentu Zapadu. Ve skute¢nosti byl prezidentem Barackem
Obamou jmenovan predsedou Rady pro globalni rozvoj USA a nyni
je prezidentem prestizni Queens’ College na University of
Cambridge.

Timto nazorovym Clankem ve FT El-Erian vyzval své kolegy, aby byli
trochu opatrnéjSi — a vytahli hlavu z dogmatického pisku neoklasické
ekonomické ortodoxie.

,Zda se, ze ceny zlata se oddélily od svych tradi¢nich historickych
faktoru, jako jsou urokové sazby, inflace a dolar,” fekl El-Erian.

Protoze zlato je zajisténim proti inflaci, cena zlata ma tendenci
pozitivné korelovat s inflaci. S poklesem inflace za posledni rok vSak
ceny zlata dosahly rekordnich hodnot a za poslednich 12 mésicu
vzrostly o0 40 %.
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https://youtu.be/KnMAit5MP-Y

Jednim z hlavnich divodu je, Ze centralni banky mnoha zemi
globalniho Jihu nakupuji obrovské mnozstvi zlata — zejména Cina a
to, co El-Erian nazyva ,stfedni mocnosti, které se seskupily v
zemich BRICS a kolem nich. .

Rostouci pocet zemi chce ,postupné diverzifikovat své zahrani¢ni
rezervy pryC od vyznamné dolarové dominance, navzdory americké
,ekonomické vyjimecnosti‘,” pfipustil EI-Erian, a tyto zemé maji
,Zajem prozkoumat mozné alternativy k platebnimu systému
zalozenému na dolarech. zkoumat, co tvofi jadro mezinarodni

architektury po dobu pfriblizné 80 let.”

proC€ tomu tak je? El-Erian pfipustil, Ze je to proto, ze ,Amerika
zavedla obchodni cla a investi¢ni sankce a zaroven sniZila svi;
zajem o kooperativni multilateralni systém zalozeny na pravidlech,
ktery pomahal utvaret pred 80 lety”.

Stézoval si také, Ze neochvéjna podpora lzraele ze strany
Washingtonu v jeho genocidni valce v Gaze, invazi do Libanonu a
utocich na dalSi zemé v zapadni Asii vedla mnohé staty k tomu, aby
na Spojené staty pohlizely jako na ,nekonzistentni zastance
zakladnich lidskych prav a jejich uplatiiovani®. z nich ,mezinarodniho
prava“.

Kromé toho Severni Amerika a Evropa zkonfiskovaly majetek v
hodnoté stovek miliard dolarti z ruskych (a iranu, Venezuely, Syrie,
Afghanistanu a Severni Koreje) rezerv. Mnoho zemi se nyni obava,
Zze by se mohly stat dalSi obéti.

Ackoli to El-Erian nefekl jasné, bylo to v kontextu jeho poznamek
pochopeno.

3/8



Table 1. Frozen assets by country®?

Year Country Volume of frozen assets

1979 Iran 12 billion USD

2005 Democratic People's Republic of Korea 24 million USD

2011 Libya s Saite etk s
2012  Syria ~ 14 billion USD

2018  Iran 100 - 120 billion USD
2018 Venezuela 31t. gold

2019 VVenezuela 342 million USD

2021 Afghanistan ~ 7 billion USD

2022 Russia ~ 300 billion USD

DalSi slovo, které se v El-Erianové Clanku objevovalo napadné malo,
bylo BRICS. Ale evidentné na to narazel. Je pozoruhodné, Ze jeho
sloupek byl zverejnén v tydnu, kdy Rusko hostilo historicky summit
BRICS ve mésté Kazan.

Zprava o geopolitické ekonomice rozsahle informovala o planech
zemi BRICS vytvorit ,systém vice mén®, ktery by zpochybnil
dominanci amerického dolaru.

El-Erian ve svém komentafi ve Financial Times nepfimo pfripustil, ze
ekonomicka valka vedena Severni Amerikou a Evropou proti Rusku
selhala.

Poté, co Zapad oddélil ruské finanéni instituce od mezibankovniho
systému zasilani zprav Swift, vytvorila Moskva ,nemotorny
alternativni systém obchodovani a plateb zahrnujici hrstku dalSich
zemi”, rekl El-Erian, ktery ,umoznil Rusku pouzivat dolar k
obchazeni a udrzovani zakladni soubor mezinarodnich

ekonomickych a finan¢nich vztahu®.
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Varoval, ze ,je stavéno stale vice malych trubek, aby obesly toto
[americké] jadro; a rostouci poCet zemi se o0 to zajima a stale vice se
do toho zapojuje,” a to ,riskuje vyrazné roztristéni globalniho
systému a naruSeni mezinarodniho vlivu dolaru a finanéniho
systému USA".

DalSim dulezitym faktorem, ktery neni v El-Erianové (sice kratkém)
¢lanku zminén, je trh americkych statnich dluhopisu.

Podil cennych papirt americkych statnich dluhopist drzenych
zahraniCnimi investory vyvrcholil v roce 2015 na pfiblizné 34 % a v
poslednim desetileti trvale klesal na 23—-24 % v roce 2024.

Mezitim federalni dluh USA jako procento HDP pfesahuje 120 % a
roste, pficemz rocni deficit presahuje 6 % HDP.

Donald Trump i Kamala Harris by v tomto trendu jen pokracovali.

Procento cennych papirt statni pokladny USA v drzeni cizincd 2012
2024:
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% Share of US Treasury Securities Held by Foreign Holders
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Source: US Treasury Dpt. WOLFSTREET.com

JednodusSe je menSi poptavka po rostoucim pocCtu americkych
statnich dluhopisu (i kdyz investofi v Evropé, Spojeném kralovstvi,
Kanadé, Tchaj-wanu a Indii pomahaji Washingtonu drzet vynosy pod
kontrolou).

V urcitém okamziku se Washington bude muset rozhodnout, co je

Viewviv s

nizké vynosy ministerstva financi. Poté, co Fed v letech 2022-2023
zvySi urokové sazby, americké uroky z federalniho dluhu prekroci
giganticky vojensky rozpocet.

Neni to tedy jen geopolitika, ktera fidi dedolarizaci, ale také ménova
a finanéni politika USA.

To muze CasteCné vysvétlovat, pro€ vynos 10letého ministerstva
financi neklesl, ale vzrostl, kdyz Federalni rezervni systém v zafi
snizil urokové sazby o 50 bazickych bodul. Poptavka po statnich
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dluhopisech zjevné neni tak silna, jak by si americti politici prali —
zejmeéna zahranicni poptavka.

Odklon od americkych statnich dluhopisu je zvlasté patrny pfi
pohledu na rezervy Cinské lidové banky.

Majetek americkych statnich dluhopisu v drzeni Pekingu od roku
2014 neustale klesa, z vice nez 1,3 bilionu dolart na méné nez 800
miliard dolart v roce 2024.

Cinské ministerstvo financi USA 2024:

China's holdings of US Treasury securities

(in billions of US dollars)

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

Source: US Department of the Treasury - Created with Datawrapper

Bez ohledu na El-Erianovo opomenuti je dulezité, ze tento elitni
americky ekonom v €lanku v pfednich svétovych finan¢nich
novinach pfipousti, ze mnozi z kritiki dolarového systému maji
pravdu.
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The New York Times, Paul Krugman a mnoho elit v americkém tisku
a akademické sféfe to mozna stale popira, ale néktefi jejich
kolegové se pomalu probouzeji do reality.

Mezitim zapadni média, jako je statem podporovana France24,
chtéji, aby svét véfil, ze ,BRICS nedokazaly obnovit globalni finanéni
rad“, ale faktem je, ze teprve zacinaiji.
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