Pojedynek gigantdw — co zrobi
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W zesziym tygodniu Swiat obiegty informacje, ze Chiny pozbyty
sie sporej czesci amerykanskich obligacji. Taka informacje
odebra¢ mozna jako kolejng odstone wojny finansowej miedzy
Paristwem Srodka a USA. Uwazam jednak, ze jest to tylko jeden
element tego, co sie obecnie dzieje na Swiatowych rynkach, a
co niewgtpliwie bedzie miato ogromny wptyw na kwestie
ewentualnego podniesienia stép procentowych przez FED.

0d wybuchu kryzysu finansowego w 2008 roku, banki centralne na
catym Swiecie zwiekszaty podaz waluty. Nadmiar wolnych Srodkéw
miat oficjalnie stymulowad gospodarke. W praktyce jednak
chodzito o wygenerowanie sztucznego popytu na dtug rzadowy.
Dodruk rozpoczgt sie w USA, ale szybko przytaczyty sie: Bank
Anglii, Bank Japonii, Ludowy Bank Chin i ostatnio — Europejski
Bank Centralny.

Na przestrzeni siedmiu lat podaz waluty zwiekszono z 6 do 14
bln USD.

Ostatnio jednak, Ludowy Bank Chin zaczat zmniejszal podaz
juandw oraz wyprzedawaé¢ rezerwy walutowe, aby tym samym
ustabilizowa¢ kurs juana. Tego typu dziatania stosuja nie
tylko Chinczycy, ale wiele krajow rozwijajgcych sie, ktérych
waluty nadmiernie ostabity sie w ostatnim czasie. Ostrozne
szacunki méwig o zmniejszaniu rezerw od 60 do 100 mld USD
miesiecznie. Wedtug innych Zrédet, tylko same Chiny pozbyty
sie ponad 150 mld USD ..tylko w zesztym miesigcu! Chiny, jak do
tej pory, sa najwiekszym posiadaczem amerykanskich obligacji,
a ich wartos$¢ szacuje sie na 1,39 bln USD. taczna wartos¢
chifnskich rezerw walutowych wynosi 3,69 bln USD i jest
mniejsza o ponad 400 mld niz przed rokiem.

Gromadzenie rezerw walutowych przez kraje rozwijajgce sie


https://wolnemedia.net/pojedynek-gigantow-co-zrobi-fed/
https://wolnemedia.net/pojedynek-gigantow-co-zrobi-fed/

miato zapobiec powtdrce kryzysu azjatyckiego z 1997 roku.
Osiemnascie lat temu tzw. azjatyckie tygrysy rozwijaty sie w
ogromnym tempie. Wzrost gospodarczy byt jednak dtugiem
zaciggnietym w dolarach. Gdy nadeszto spowolnienie, zatamaty
sie kursy walut, co doprowadzito do powaznej recesji. W tamtym
czasie banki centralne nie posiadaty duzych rezerw walutowych,
ktore mogtyby interwencyjnie wystawi¢ na sprzedaz, a tym samym
powstrzymaé panike.

Kryzys azjatycki byt pewna nauczka, po ktdérej wiele krajow
rozwijajacych sie zaczeto budowac rezerwy dolarowe. Najwyzszy
poziom rezerw osiggnieto rok temu. Wynidést on 12 bln USD. 0d
tego czasu rezerwy systematycznie spadajg. Jest to o tyle
istotne, ze zmniejszenie sie popytu na amerykanskie obligacje,
w ktérych trzymana jest wiekszosS¢ rezerw, wywiera presje na
spadek ich ceny (wzrost rentownosci). Akademicy szacujg, ze
przy odizolowanym rynku, zlecenie sprzedazy obligacji wartych
200 mld USD, powoduje wzrost ich rentownos$ci o 0,2-0,4 procent
— a to jest tylko 200 mld. Ekonomis$ci Nomury szacujg, ze
Ludowy Bank Chin sprzedat obligacje USA warte 100 mld USD -
zarowno w czerwcu, lipcu jak i w sierpniu.

Co z tego wynika?

W 2014 roku waluty wielu krajéw rozwijajgcych sie doznaty
powaznego ostabienia wzgledem dolara. W lutym tego roku trend
sie zatrzymat. Ostatnie pekniecie banki w Chinach sprawito, ze
na rynki wrécita niepewnos¢ i kapitat zaczat ponownie ucieka¢
z rynkéw wschodzacych. Aby temu przeciwdziataé¢, banki
centralne zaczety pozbywal sie rezerw dolardw (w wiekszosci
trzymanych wtasnie w obligacjach amerykanskich) oraz
ogranicza¢ podaz waluty. Proces ten potocznie zwany QT
(quantative tightening) jest piekielnie grozny dla systemu
monetarnego. Sytuacja jest na tyle powazna, ze japonski
minister domaga sie zwotania w tej sprawie nadzwyczajnego
posiedzenia G20.

Mamy zatem odptyw kapitatu z obligacji USD. Aby ratowa¢ wtasng



walute, kraje rozwijajgce sie ograniczajg jej podaz,
pozbywajac sie rezerw walutowych. W takiej sytuacji musimy sie
powazne zastanowié¢, czy FED doleje oliwy do ognia, podnoszac
stopy procentowe? Czy raczej zrobi to, o czym sie nawet nie
wspomina — czyli uruchomi kolejng runde dodruku?

W mojej ocenie, podniesienie stop jest mato prawdopodobne.
Gdyby bowiem FED, jako pierwszy bank centralny, podnidést stopy
procentowe nawet o znikome 0,25 procent — datby czytelny
sygnat dla rynkow, ze to juz koniec z darmowym kredytem. Z
jednej strony, mogtoby to przetozy¢ sie na dalsze umocnienie
dolara 1 dobicie kulejacej gospodarki. Z drugiej strony,
wywotatoby to panike na rynkach finansowych, ktdéra nie %tatwo
jest kontrolowa¢ (a o kontrole ostatecznie tu chodzi!).

Natomiast, uruchomienie kolejnej rundy dodruku, wygenerowatoby
sztuczny popyt na obligacje, zapewniajgc troche spokoju i by¢
moze podniostoby gietde w Stanach Zjednoczonych, ktoérej
nieduzo brakuje do zaliczenia 20-procentowego spadku, bedgcego
symptomem bessy. Tymczasem, przed nami wrzesiehA i paZdziernik
— czyli miesigce, w ktérych statystycznie najczesScie]j
dochodzito do powaznych zawirowan na rynkach finansowych.

Autorstwo: Trader2l
Zrédta: IndependentTrader.pl, WolneMedia.net



http://independenttrader.pl/390,pojedynek_gigantow_-_co_zrobi_fed.html

