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Ertékelés kivalasztasa Még nincs értékelve

Mérték

Akik azzal riogattak, hogy a marciusi elndkvaltas a Magyar Nemzeti Banknal agressziv monetaris lazitast fog
eredményezni, nagyot tévedtek. Nem lett semmi azokbdl a jéslatokbdl, hogy az Uj jegybanki politika romba donti a
forintot, elriasztja a befektet?ket, és elégeti a devizatartalékokat.
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Helyette két hénap komoly szakmai munkaja eredményeképpen megsziiletett a ndvekedési hitelprogram, amelyet
az MNB-nél mostanra véglegesitettek. A lehet?ség jol mutatja, hogy minden hiresztelés ellenére maradt még
mozgastér a gazdasag 0sztonzésére. Raadasul sikerilt olyan megoldast talalni, hogy a cégek mellett a bankok is
érdekeltek legyenek a részvételben. Ezt mi sem mutatja jobban annal, mint hogy a legujabb hirek szerint a
pénzintézetek kétharmadat bevonjak a programba.
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A jegybanki konstrukcid Iényege az, hogy a hazai kis- és kozepes vallalkozasokat (kkv) maximum 2,5 szazalékos
kamattal juttatjak hitelhez. A rata Ggy tud ilyen alacsony lenni, hogy az MNB ingyen biztosit forrast a kdlcsonoket
folyOsitd kereskedelmi bankoknak 500 milliard forint értékben. llyen médon azok a hazai véllalkozasok, amelyek
eddig tobb mint tiz szazalékon finansziroztak magukat, nagyjabdl negyedannyiért igényelhetnek pénzt
fejlesztésekre vagy a devizahitelik kivaltasara. Ez segit abban, hogy felvegyék a versenyt azokkal a kulfoldi
versenytarsakkal, amelyek anyavallalataikon keresztil két-hdrom szazalékos kamattal jutottak devizaforrashoz.
Uzenetértéke van annak, hogy az MNB el?nyben részesiti a kisebb pénzintézeteket, ezek kérében tapasztalt
ugyanis nagyobb hajlandésagot a kkv-k hitelezésére.

Az MNB &ltal kidolgozott megoldasnak van még egy nagyon fontos eleme: a kdtvényallomany mértékének
csokkentése 3600 milliard forintra. Ezekre a kdtvényekre a jegybank az alapkamatnak megfelel? ratat fizet, amely
jelenleg a sorozatos csokkentések utan még mindig 4,75 szazalék. Kénny? belatni, hogy a bankoknak
kényelmesebb a gyakorlatilag kockazatmentes eszkdzben tartani folos forrasaikat, mint ennél kisebb ratan
kihelyezni a pénzt a gazdasagba, szamolva a véllalkozasok fizetési nehézségeivel. Ennek a dilemmanak a
feloldasa a legnagyobb kihivas, ami a kdzponti pénzintézetre var azért, hogy a hitelezést valéban élénkiteni tudja.
Felvet?dott, hogy a kéthetes kdtvényt betétté alakitjak, és ezzel a befektet?k egy meghatarozott kore el?tt bezarnak
a lehet?séget. Err?l a kozeljov?ben dont a monetéris tanacs.

Az dsszes kérdésre nincs még meg a valasz, de végre elkezd?dott Magyarorszagon is az a jegybanki politika,
amelyet a vilag nagy kézponti bankjai mar jo ideje alkalmaznak a valsag hatasainak tompitasara. Az MNB el?z?
vezet?ségét?l azt hallottuk, hogy kockazatos lenne a kilféldi példakat kovetni. Az els? eredmények azonban azt
mutatjak, hogy Simor Andras volt jegybankelndk és csapata igen rosszul mérte fel a helyzetet. Az (]
hitelprogramnak készdénhet?en ugyanis sorra modositjak felfelé az elemz?k a Magyarorszagra vonatkozé
el?rejelzéseiket. Akik eddig recessziot vartak idénre, most a brutté hazai termék (GDP) egyszazalékos
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novekedését sem tartjak kizartnak. Az els? eredmények tehat mar latszanak. Atiit? erej? valtozasokra ennek
ellenére nem szabad szamitani, a Nagy-Britanniaban tavaly bevezetett hasonl6 jelleg? program tapasztalatai
ugyanis visszafogott javulast jeleznek. A mérsékelt, de hatarozottan kedvez? hatas igy is tobb, mint amir?l egy
vallalkozé a Simor-éra alatt almodhatott volna. Ha pedig az MNB-nél a tovabbiakban is olyan Gtemben folyik a
munka, mint az els? két honapban, annak hatasa garantaltan nagyobb lesz a névekedési programtol remélt GDP-
aranyos 0,7 szazaléknal.
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