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Az elmult hetekben rekordokat dontétt a svajci frank arfolyama. Miért térténhetett meg mindez?

A svéjci frankban eladésodott ezrek nagy banatara a frank arfolyama az elmult hetekben-hénapokban rekord-
magassagokat ért el. Néhany éve még 150 Ft korlli arfolyamon lehetett hozzajutni svajci frankhoz, ill. svéjci frank
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alapu hitelhez, mostanaban pedig 200 Ft f6l6tt van az arfolyam. Ez oridsi veszteségeket jelent az adésoknak.

Azt halljuk, hogy a svajci kdzponti bank beavatkozik, de csak kis mértékben. Miért teszi, miért nem teszi? Mi lehet
az oka annak, hogy hagyjéak a frankot ennyire er?sddni? Jo-e az er?s svajci frank Svéjcnak? Ha igen, miért, ha
nem, miért nem?

Az er?s svéjci frank kdvetkezményei:

- olcsobba valnak az importalt termékek, megn? az import irnti kereslet, romlik a killkereskedelmi mérleg

- dragabbé valnak a svijci termékek a kuilfdldiek szamara, csokken az export-termékek iranti kereslet, igy az export
is, romlik a kilkereskedelmi mérleg

- a svajci frankban eladédsodott kiilféldiek magasabb torleszt?-részletekkel szembesiilnek, nehezebben tudjak
visszafizetni hiteleiket

- a svajci t?kekivitel n?het, a svajciak szamara megéri az er?s frankért értékes kulféldi értékpapirokat vasarolni,
tobbet vehetnek ugyanannyi pénzb?l, mint korabban

- az olcsobba vald import-termékek csokkentik az inflacidt, vagy akar az arszinvonalat is, ezaltal deflaciot okoznak,
ami kihatassal lehet az egész gazdasagra (munkanélkiiliség novekedése, gazdasagi névekedés lassulasa, bérek
cstkkenése)

A gyenge svajci frank kbvetkezményei:

- drdgabbé vélnak az import termékek, csokken az import iranti kereslet, javul a kilkereskedelmi mérleg

- a dragabbé val6 import termékek hatasara begy?r?zhet a kilféldi inflacid, n? az arszinvonal

- olcsébba véalnak a svajci termékek a kulféldiek szamara, n? az export iranti kereslet, javul a kilkereskedelmi
mérleg, javul a bels? foglalkoztatas

- n? a svajci t?kebehozatal, azaz a kiilfdéldiek szamara vonzéva valhatnak a svajci értékpapirok

Svajc gazdasaga stabil, a gazdasagi ndvekedés javul, a bels? fogyasztas n?. Mindezek hatdséara a piac szdmara a
svéjci frank egyre értékesebb, azaz egyre keresettebb ,cikk”, aminek kévetkezményeként n? az arfolyama az
eurdval szemben. A svajci kbzponti bank egy savon belill szeretné tartani a frank arfolyamat, ami eddig nem is
okozott killonésebb nehézséget, mert a piac sem értékelte masképp a devizat, mint a bank. Az utébbi hénapokban
azonban a piaci értékelés hataséara joval a savon kivil alakult volna ki az egyensulyi arfolyam, amit a k6zponti bank
meg akart akadalyozni, ezért devizapiaci intervenciot hajtott végre. A svjci frank felértékel?dését — azaz a svajci
frank / eurd arfolyam talzott csékkenését — tgy lehet megakadalyozni, hogy a kézponti bank a tartalékaibdl frankot
bocsat a piac rendelkezésére, ezaltal csokkenti a tllkeresletet. A frank piacra bocséatasa azt is jelenti, hogy az euré-
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tartalékait noveli a bank. A beavatkozasok sziikségessége az elmilt hetekben gyakoribba és nagyobb mérték?vé
valt, és a kdzponti bank mar nem tudott elegend? svajci frankot a piac rendelkezésére bocsatani, ezért jobban
.elengedték” a frankot, mint korabban, azaz szélesebb savban hagyjdk mozogni az arfolyamot, igy ritkdbban kell
beavatkozni. Ez viszont azt jelentette, hogy a piac értékitéletére biztadk a svajci frankot, amely igy meger?sodott.

A svajci kdzponti banknak tovabbra is be kell avatkoznia a devizapiacon, hogy a deflaciét megel?zze. A deflacio,
azaz az arszinvonal csdkkenése els? ranézésre pozitiv folyamat, hiszen a termékek olcs6bbéa valnak, kénnyebben
meg tudjuk azokat vasarolni. Hosszabb tavon azonban kedvez?tlen hatasai lehetnek: az alacsony arak hataséara a
vallalatok a béreket is cstkkenteni fogjak, a nyereség csdkkenése miatt valészin?leg n?nek az elbocsatasok és a
munkanélkiiliség, a termelés visszafogasa miatt csokken a gazdasagi ndvekedés. Ezt megel?zend? a bank
beavatkozik a devizapiacon, viszont a kordbban mar felvasarolt nagy mennyiség? euro-tartalék miatt egyre
kevéshé képes tovabbi frank-mennyiséget piacra dobni. A vesztesége mar igy is tobb milliard euré érték? lehet,
hiszen az er?s svajci frank eladdsa azzal jar, hogy arfolyamveszteséget kell elkényvelnie.

A tll er?s svéjci frank tehat nem jo Svajcnak, és persze nem j6 nekiink sem, akik svéjci frankban vagyunk
eladdsodva. Mi, egyszer? allampolgarok nem tehetiink semmit, csak figyeljiik az eseményeket, és drukkolunk,
hogy ne er?sddjon tovabb a svajci frank. Svajc gazdasagi vezet?i tehetnek valamit, de mozgasteriik egyre
csokken. A legel?nydsebb az lenne, ha a piac oldana meg a helyzetet, és Ugy értékelné a svajci frankot, hogy
mindenki jol jarjon. Erre azonban kicsi az esély, hiszen a befektet?k szdmara mas j0, mint az adésok szamara; a
kulféldi gazdasagok mast szeretnének, mint Svajc. Ezért aztan nem tehetlink mast, mint varjuk a tovabbi
eseményeket.

N. R. Agnes
Szerz? a Flag Polgari M?hely tagja
(http://kozgazdasz.freeblog.hu)
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