Geopolitika a technologia ohrozuju americke financné
dominantné postavenie

V januari vystupil byvaly americky generdl na stretnuti vyznamnych globalnych financnikov.

ZvycCajne premyslal o stratégii a tvrdej sile a varoval, Ze Amerika sa vyrovnava so svojimi najzlozitejSimi
hrozbami od studenej vojny od Iranu, Ruska az po novy koronavirus. Hovoril vSak aj o ovela menej
viditelnej hrozbe, ako Amerika prostrednictvom svojho agresivneho vyuZivania hospoddrskych sankcii
zneuziva svoj vplyv ako dominantnu finanénu moc, ¢im tlaci spojencov a nepriatelov k budovaniu
samostatnej financnej architektury

"Nie som si isty, Ci lider ocenil, ako funguje financny systém," uviedol.

To, Ze byvaly general premyslal o globalnom financnom systéme, hovori vela o tom, aké zavazné je
toto nebezpecenstvo.



Financné dominantné postavenie

Systém pozostdva z institucii, mien a platobnych ndstrojov, ktoré urcuju, ako neviditelna likvidita zasobujucu redlnu
ekonomiku prudiac po celom svete.

Amerika je od druhej svetovej vojny pulzujicim centrom. Teraz viak opakované nespravne kroky a rastuci tlak Ciny ju zacali
trhat. Mnohi predpokladaju, Ze sucasny stav je priliS zakoreneny na to, aby sa dal napadnut, ale to uz nie je pravda.

V rozvijajiicom sa svete sa vytvara samostatna finanéna oblast s r6znymi piliermi a novym majstrom.
Finanéne oéakdvanym hegemonom je geopoliticky Cina, ktorej prudky vzostup sa v systéme stahuje.
Krajina dnes predstavuje 15,5% globalneho HDP, oproti 3,6% v roku 2000.

Jeho ekonomika, druha najvacsia na svete, je hlboko tkana v strukture globalneho obchodu. Napriek tomu vo
finanénom systéme vazi len malo. Cina povaZuje ndpravu tejto asymetrie za rozhodujlcu pre ziskanie $tatutu velkej
moci. "Dominantnost doldra sa zdola vyhlbi," hovori Tom Keatinge z ruského think-tanku.

Hrozi, Ze kriza covid-19 poskytne rozhodujucim spésobom odstredivé sily.
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Prvy pilier systému bol polozZeny v roku 1944 zaloZzenim Svetovej banky, IMF a globdlneho menového poriadku v Bretton
Woods, New Hampshire.

Po dodani zbrani spojencom pocas vojny vlastnila Amerika vacsinu zlata planéty, za ktoré si ocenila svoje vyrobky. Vacsina
Eurdpy a Azie lefala v troskach. Medzivojnovy systém pohyblivych vymennych kurzov sa ukdzal ako nefunkény. Preto sa
rozhodlo, ze vSetky meny budu spojené s dolarom a dolar bude viazany na zlato.

Vdaka tomu sa spdtna vdzba stala novou rezervnou menou na svete. O dve desatroCia neskér stupajuca ekonomickad vyska
Japonska a Nemecka, spojend s obrovskou tlacou penazi Amerikou pocas vojny vo Vietname, viedla k tomu, Ze koliky boli
neudrZatelné. Systém sa rozpadol, ale ,,dolarovy standard” preZil.

V sedemdesiatych rokoch sa Amerika tiez vyrovnala s inStalatérskym systémom, ktory podporuje globalne platby. Americké
banky, ktoré mali zakdzané pdsobit mimo Statnych hranic, sa spojili, aby vyvinuli systémy medzibankovych sprdv a
celonarodné siete ATM. Veritelia sa tiez spojili, aby vytvorili ,,schémy* kreditnych kariet asociacie stanovujuce pravidla a
systémy, prostrednictvom ktorych clenovia vyrovnavaju platby. Tieto svety sa zIucili, ked dve hlavné kartové siete (Visa a
MasterCard) kupili dve najvacsie bankové spolocnosti na expanziu do zahranicia.

UmoZnenim jednotlivcom nakupovat kdekolvek sa karty a bankomaty stali dominantnou infrastruktirou na presun
malych sum penazi po celom svete.
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Coskoro nastala revolicia vo velkych prevodoch.

V starom ,,telexovom“ systéme vyZzadovala cezhrani¢na platba medzi bankami vymenu tuctu sprav vo volnom texte, Co je
proces nachylny k ludskym chybam. V roku 1973 sa k banke pripojila skupina bank, aby vytvorila rychlu automaticku sluzbu
sprav, ktora kazdej pobocke banky prideluje jedineény kéd. Tym vznikla lingua franca pre velkoobchodné platby.

Nova technoldgia podporila americké banky, ktoré sa lepSie vybavili na sledovanie klientov zo zahranicia, a na jej kapitalové
trhy prisla digitalizacia papierovych aktiv. Po prestavbe zaparkovalo Japonsko a Nemecko bohaté na Uspory svoje dolare do
Statnych dlhopisov.

Cenné papiere kryté aktivami vyvolali rozmach v oblasti nehnutelnosti. Od roku 1980 do roku 2003 vzrastli americké cenné
papiere zo 105% na trikrat HDP, ¢im vytvorili medzinarodny odrazovy mostik pre svoje investi¢né banky. Po regulachom
velkom tresku v 90. rokoch sa zIucili s komerénymi bankami.

Do roku 2008 sa 35 velkych spolocnosti stalo najviicsimi Citigroup, Wells Fargo, JPMorgan Chase a Bank of America -
posledny bod financénej dominancie Ameriky.
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Americky tah v systéme zostdva obrovsky.

Ked' pridu katastrofy, dolar prudko stupa. Je to stale najbezpecnejsi obchod s hodnotami a hlavny prostriedok vymeny. To robi
z insStitucie, ktora ju razi, metrondm globalnych trhov.

V roku 2008 sa americky Federalny rezervny systém vyhybal vSeobecnej financnej krize na celom svete poskytovanim
,Swapovych liniek” centralnym bankam v bohatom svete, ¢o im umoznovalo poziciavat si dolare za svoje vlastné meny.

Ked panika v marci opat uchopila trhy, Fed rozsiril ponuku o niektoré rozvijajlce sa krajiny. V aprili sa este viac rozsirila, ¢o
umoznilo vacsine centralnych bank a medzinarodnych institucii vymienat americké dlhové cenné papiere za spatnu vazbu,

¢im sa zastavilo falSovanie.

Svetova financna instaldcia zostdva pod palcom Ameriky- 11 000 clenov spoloCnosti Swift po celom svete sa pinguje denne.

Vacsina medzinarodnych transakcii, ktoré uskutocnuju, su nakoniec vedené americkymi ,korespondencnymi” bankami cez
New York do Cipov, zuCtovacieho centra, ktoré zuctuje platby vo vyske 1,5 miliona dolarov denne.

Podla udajov spolocnosti Nilson Report Visa a Mastercard globdlne spracovavaju dve tretiny platieb kartou.
Americké banky zachytdvaju 52% svetovych poplatkov za investicné bankovnictvo.
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Tri veci su hnacou zmenou.
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Po prvé, ,,push” faktor geopolitiky. Americka
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Financny systém sa povazoval za neutralnu
infrastrukturu na podporu obchodu a prosperity. Prvé
trhliny sa objavili po roku 2001, ked ho Amerika
zacala pouzivat na udusenie financovania terorizmu.

Organizovany zlocin a Siritelia jadrovych zbrani sa
m coskoro pripojili k zoznamu. Presvedcil spojencov tym,
0 ze predstavil také skupiny, ako su hrozby pre
S e i il medzindrodnu bezpecnost a integritu finanéného

The Economist systému, hovori Juan Zarate, byvaly poradca George
W. Busha, ktory navrhol p6évodny program.
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Arzenal ziskal moc pod Barackom Obamom.

Po ruskej invazii na Krym v roku 2014 Amerika potrestala oligarchov, spolo¢nosti a celé odvetvia hospodarstva dvojnasobne
oproti predchadzajucim cieflom. ,,Sekunddrne” sankcie boli ulozené spolocnostiam z inych krajin, ktoré obchoduju s entitami
na Ciernej listine.

Prezident Donald Trump od tej doby povysil systém na pouzitie ako zbran a pouzil ho proti spojencom. V decembri sa tato
spolocnost zamerala na spoloc¢nosti, ktoré stavaju plynovod privadzajuci rusky plyn do Eurdpy.

V marci sprisnili sankcie voci Iranu, aj ked' ostatni umoznovali pomoc tejto krajiny. Arzenal sa takmer neciti nestranny. Od roku
2008 Amerika uklada eurépskym bankam pokutu vo vyske 22 miliard dolarov, z celkovych 29 miliard dolarov. V roku 2019 urcil
nové sankcéné ciele 82-krat, hovori advokat Adam Smith z Gibson Dunn.

V stcasnosti sa sankcie ¢oraz ¢astejSie pouZivaju v spojeni s d'al$imi obmedzeniami na obmedzenie Ciny.
Ministerstvo obchodu vedie mnozZstvo zoznamov subjektov s ktorymi nemé6zu obchodovat.

Jeden ,neoverenych” zoznamov zakazuje vyvoz do spolocnosti, na ktoré ma ministerstvo otazky. Rozrdstla sa z 51 mien v
roku 2016 na 159 v marci. Cinske subjekty tvoria dve tretiny.



Financné dominantné postavenie

Z kratkodobého hladiska neprehladna povaha celého systému maximalizuje ucinok sankcii.

Vytvara to vsak silnu motivaciu pre ostatnych, aby hladali rieSenia a technoldgia coraz viac poskytuje ndstroje potrebné na
ich vybudovanie. U mnoho rozvijajucich sa trhov vratane Ciny sa usiluje o vyvaZenie tohto dominantného postavenia.

Takyto pokrok vyplyva z druhej hybnej sily novych trendov ,,tahacieho” faktora pokusov o uspokojenie potrieb v
rozvijajucich sa ekonomikach.

Technické firmy sa zameriavaju na 2,3 miliardy ludi na svete s malym pristupom k financnym sluzbam.

Za pomoci velkého mnozZstva kapitalu a tolerantnych pravidiel vytvorili lacné systémy, ktoré zacinaju vyvazat.

Cielom niektorych je tiez umoZnit obchodovanie v regiénoch, kde su kreditné karty zriedkavé, ale beZné su mobilné
telefony. Cinske ,,superappy*, ktoré sa opierajt o svoj obrovsky domdci trh prevddzkuji ekosystémy, v ktorych pouZivatelia
nepouzivaju skutocné peniaze.
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Mnozstvo rozvijajucich trhov uz hlada riesenie.

Amerika bola kedysi najvacsim kupcom. Vzdy, ked dolar vzrastol, nasledoval dopyt, ktory nahradil nakladnejsi dlh. Silnejsi
dolar viak teraz znamena, Ze Cina jej hlavny obchodny partner, si mdZe dovolit menej veci. Dopyt teda klesa len vtedy, ked' je

vvvvv

triliona dolarov.
Tretim faktorom pomahajucim povstalcom je covid-19, ¢o by mohlo viest k bodu zlomu.

Svetovy obchod, ktory je uz znepokojeny zvysujucimi sa colnymi sadzbami, sa pravdepodobne este viac fragmentuje.
Vzhladom na to, Ze prerusenie globalnej ekonomiky sp6sobi miestne nedostatky, viady chcu skratit dodavatelské retazce.

To mocnostiam, ako je Cina, poskytne viac priestoru na pisanie vlastnych pravidiel.

Hospodarsky pokles v Amerike v neposlednom rade fiskalny dopad jeho stimulacnych opatreni vo vyske 2,7 miliona
doldrov méze narusit déveru v jeho schopnost spldacat dlhy, ktoré su zakladom jeho dlhopisov a meny.
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NajdéleZitejsie je, Ze kriza poskodzuje déveru ostatnych krajin v americku spésobilost viest svet.

Schopnost Ameriky zarucit globalnu prosperitu je lepidlom, ktoré drzi finanény poriadok
pohromade.

Vzhladom na to, Ze bola legitimita vazne zasiahnuta, zda sa, ze obnovené utoky na systém su
nevyhnutné. V prvej linii su pesi vojaci dolarového systému, banky.
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